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SERIE RESEHRCH mEmORfWDn 
STELSELWIJZIGINGEN IN DE JAARREKENING; 
VERSLAG VAN EEN EMPIRISCH ONDERZOEK 
F. van der Wel 
Th. de Wit 
Researchmemorandum 1987-9 februari 
VRIJE UNIVERSITEIT 
FACULTEIT DER ECONOMISCHE WETENSCHAPPEN 
A M S T E R D A M 

Voorwoord 
Aan de Economische Faculteit van de Vrije Universiteit is in het 
kader van het voorwaardelijk gefinancierde onderzoekgebied 'Maat-
schappelijke berichtgeving' een empirisch onderzoek verricht naar 
enige aspecten van stelselwijzigingen in de jaarrekening van 
ondernemingen. 
Onderwerp van onderzoek waren de stelselwijzigingen in de jaarreke-
ningen over een vijftal jaren (1978-1982) van ter beurze genoteerde 
ondernemingen. 
Getracht is om ook voor bepaalde andere categorieën van onder-
nemingen tot uitspraken te geraken. 
Van de resultaten van dit onderzoek wordt in dit memorandum verslag 
gedaan. 
De auteurs zijn zich ervan bewust dat aan de opzet van het onder-
zoek en aan de opbouw van de bestanden met de voor het onderzoek 
noodzakelijke gegevens door een aantal (voormalige) studenten op 
voortreffelijke wijze medewerking is verleend. In het bijzonder 
geldt deze erkentelijkheid mevr.dra. J. Bultena, mevr. dra. Y. Wil-
ders, drs. H. Geurts en drs. W.J. Groven. 
De auteurs willen voorts niet nalaten dank uit te spreken aan 
drs. W. Boomsma en Prof. J. Kriens voor hun statistische begelei-
ding en aan Prof.dr. J. Klaassen voor zijn kritische beschouwing 
van het concept van dit memorandum. 
Voor opmerkingen houden de auteurs zich gaarne aanbevolen. 
Amsterdam, december 1986 
mr.drs. F. van der Wel R.A. 
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Dit memorandum bevat een beschrijving van een empirisch onderzoek 
naar stelselwijzigingen in de jaarrekening. 
De door ons onderzochte jaarrekeningen betreffen die van ter beurze 
genoteerde ondernemingen. In Nederland is tot nu toe weinig 
empirisch onderzoek verricht naar de frequentie en effecten van 
stelselwijzigingen en de daadwerkelijke rol die mogelijke, uit de 
literatuur bekende motieven voor het toepassen van stelselwijzi-
gingen hebben gespeeld. 
Doelstellingen van dit onderzoek waren dan ook: 
-het in kaart brengen van de stelselwijzigingen die in de jaren 
1978 t/m 1982 door de door ons onderzochte ondernemingen zijn 
toegepast. 
-het d.m.v. empirisch toetsing onderzoeken of bepaalde uit de 
literatuur bekende motieven voor het toepassen van stelselwijzi-
gingen daadwerkelijk een rol kunnen hebben gespeeld bij stelsel-
wijzigingen. 
Gesproken wordt over 'kunnen hebben gespeeld' omdat via statis-
tische toetsing slechts rekenkundige verbanden kunnen worden ge-
legd tussen stelselwijzigingen en de motieven die ten grondslag 
liggen aan het toepassen hiervan. Causale verbanden kunnen hiermee 
niet aangetoond worden. 
In de onderzochte periode was de wetgeving voor de jaarverslag-
geving nog niet aangepast aan de Vierde E.G.-Richtlijn. De in dit 
memorandum opgenomen verwijzingen naar wetsartikelen betreffen dus 
verwijzingen naar de in de onderzochte periode van toepassing 
zijnde voorschriften van Titel 6. Verwijzingen naar (ontwerp-) 
Richtlijnen van de Raad voor de Jaarverslaggeving, in de onderzoch-
te periode voorafgegaan door het Tripartite Overleg betreffen de in 
(een gedeelte van) de onderzochte periode van toepassing zijnde 
Richtlijnen voor de jaarrekening. 
Bij Amerikaanse onderzoekingen naar stelselwijzigingen is de aan-
dacht zeer sterk gericht op de effecten van stelselwijzigingen op 
H 
de netto-winst (of winst per aandeel) en de rentabiliteit van het 
eigen vermogen. Wij hebben ons onderzoek niet willen beperken tot 
deze voornamelijk voor aandeelhouders interessante grootheden maar 
betrekken ook grootheden die mede voor vreemd vermogensverschaffers 
interessant zijn bij het' onderzoek. Deze grootheden zijn: intrest 
coverage ratio, current ratio, rentabiliteit totaal vermogen en 
solvabiliteit. Het is namelijk mogelijk dat de directie - om 
bijvoorbeeld te voorkomen dat met banken contractueel overeen 
gekomen ratio's, zoals die terzake van de solvabiliteit, niet 
worden gehaald - via stelselwijzigingen tracht deze ratio's posi-
tief te beïnvloeden. Naast bovengenoemde grootheden is ook het 
eigen vermogen als grootheid bij het onderzoek betrokken. 
In hoofdstuk 2 wordt het begrip stelselwijziging afgebakend; in-
houd, vermelding en verwerking komen hier aan de orde. De opzet van 
het empirisch onderzoek wordt in hoofdstuk 3 uit de doeken gedaan. 
In hoofdstuk 4 worden de gevonden stelselwijzigingen met hun effec-
ten op de verschillende grootheden in kaart gebracht. 
In hoofdstuk 5 wordt verslag gedaan van de toetsing' of mogelijke, 
uit de literatuur bekende motieven, daadwerkelijk een r̂ l kunnen 
hebben gespeeld bij de toepassing .van stelselwijzigingen. 
Onderzocht is of er verband bestaat tussen de gerealiseerde waarden 
van de bij het onderzoek betrokken grootheden enerzijds en het 
toepassen van stelselwijzigingen anderzijds. Tevens is onderzocht 
of de wens tot egalisatie van de ontwikkeling in de grootheden een 
rol kan hebben gespeeld bij de toepassing van stelselwijzigingen. 
Aan dit laatste motief is in de Amerikaanse literatuur veel 
aandacht geschonken. 
In hoofdstuk 6 tenslotte zal een samenvatting worden gegeven van de 
belangrijkste uit het onderzoek naar voren gekomen bevindingen. 
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Stelselwijzigingen; definiëring, vermelding en verwerking 
Definiëring van het begrip stelselwijziging 
Alvorens te kunnen komen tot een definiëring van het begrip stel-
selwijziging, zal moeten worden bepaald wat onder een "stelsel" 
wordt verstaan. Het begrip "stelsel" is in Titel 6 Boek> 2 B.W., 
als zodanig niet genoemd. Dit begrip wordt ,wel genoemd door de Raad 
i 
voor de Jaarverslaggeving (R.J.). De R.J. omschrijft in Richtlijn 
1.06: "Stelselwijzigingen en verwerking in de jaarrekening van j 
effecten van stelselwijzigingen" een stelsel als "geheel van grond-
slagen en regels voor het opstellen van jaarrekeningen" (alinea 
101). 
Deze grondslagen en regels worden in die alinea verder onderver-
deeld in: 
"a. grondslagen voor de waardering van activa en passiva en voor de 
bepaling van het resultaat 
b. consolidatiecriteria 
c. andere presentatiewijzen dan consolidatiecriteria" 
Wat wordt nu onder een stelselwijziging verstaan? 
Onder de oude wet wordt het begrip stelselwijziging niet omschre-
ven; in art. 311 lid 3 wordt slechts gesproken van een wijziging in 
de grondslagen (m.b.t. de waardering van activa en passiva en de 
bepaling van het resultaat), zonder hier verdere inhoud aan te 
geven. 
De R.J. geeft wel een omschrijving van het begrip stelselwijziging. I 
Stelselwijziging vindt plaats indien één of meer grondslagen en/of 
regels zoals omschreven in alinea 104 anders zijn dan die welke bij 
de opstelling van de voorafgaande jaarrekening zijn gebruikt. 
Hieronder wordt ook begrepen de overgang van een stelsel dat niet 
of niet meer als aanvaardbaar wordt beschouwd naar een wel toelaat-
baar geacht stelsel. Onder stelselwijziging wordt naar de opvatting 
van de R.J. niet begrepen: 
a. het voor het eerst vermelden van een grondslag voor posten die 
voorheen niet voorkwamen of niet van wezenlijk belang waren; 
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b. het voor het eerst gebruiken van een grondslag voor handelingen 
of gebeurtenissen die wezenlijk verschillen van dïe:'welke voor-
heen voorkwamen. 
Bij het empirisch onderzoek is voor wat betreft de definitie van 
een stelselwijziging aansluiting gezocht bij de omschrijving van de 
R.J. Zo is bijvoorbeeld het opnemen van de WIR-premie in 1978 in de 
jaarrekening van veel ondernemingen a.g.v. het in dat jaar van 
kracht worden van die wet niet als stelselwijziging aangemerkt. Een 
verandering in de verwerking van de WÏR-premie in later jaren 
echter wel. 
De bij het empirisch onderzoek gehanteerde definitie van het begrip 
stelselwijziging wijkt op één punt af van de omschrijving zoals die 
door de R.J. wordt gegeven. Dit verschil wordt in het volgende 
hoofdstuk vermeld. 
Een wijziging in een schatting is evenmin een stelselwijziging. 
Zulks in tegenstelling tot een wijziging in een schattingsmethode. 
Een wijziging in een schatting betreft immers uitsluitend de uit-
komst en niet de wijze van bepaling van die uitkomst. A-ls voorbeeld 
van een schattingswijziging kan worden genoemd de veranderde 
verwachting met betrekking tot de levensduur van vaste activa. Een 
wijziging van een schattingsmethode valt zoals gezegd wel onder het 
begrip stelselwijziging. Hierbij kan bijv. gedacht worden aan het 
overgaan van lineaire afschrijvingen op degressieve afschrijvingen. 
In titel 8 Boek 2 B.W. wordt het begrip stelselwijziging als zoda-
nig niet genoemd, wel worden afzonderlijk genoemd de verandering 
van grondslagen m.b.t. de waardering van activa en passiva en de 
bepaling van het resultaat (art. 384 lid 6) en de verandering van 
de indeling van de balans en de winst- en verliesrekening (art. 363 
lid 4). De inhoud van het begrip stelselwijziging zoals verantwoord 
in de huidige Richtlijnen voor de Jaarverslaggeving sluit hierbij 
grotendeels aan. 
Gezien de referentie aan buitenlandse (vnl. Amerikaanse) onderzoe-
ken is ook van belang wat elders onder een stelselwijziging wordt 
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verstaan. 
De Accounting Principles Board (voorganger van de F.A.S.B.) defi-
nieert in Opinion N0.20D een "accounting change" als: 
a. "a change in accounting principle" 
Dit komt overeen met een wijziging in de op p.5 onder a 
genoemde grondslagen en regels zoals die door de R.J. worden 
onderscheiden. 
b. "a change in an accounting estimate" ! 
Dit betreft een schattingswijziging; deze wordt hier te lande 
niet als stelselwijziging aangemerkt. 
c. "a change in the reporting entity" 
Hieronder vallen niet alleen wijzigingen in de consolidatie-
criteria maar ook de verwerving van een deelneming d.m.v. de 
"pooling of interests" methode en de opneming van deze deel-
neming in de geconsolideerde jaarrekening. 
Uit het Pakhoed-arrest (1978), blijkt dat dit laatste in Nederland 
niet onder het begrip stelselwijziging valt. De uitspraak van de 
O.K. luidde immers dat het voor het eerst in de consolidatie be-
trekken van een deelneming waarvan het belang van 50 tot 100? was 
uitgebreid, geen stelselwijziging is. Het voor het eerst betrekken 
van de deelneming in de consolidatie wordt immers veroorzaakt door 
een feitelijk gebeurtenis en niet door het op een andere wijze 
representeren van de werkelijkheid. 
Een stelselwijziging is het verwisselen van een stelsel voor een 
ander stelsel. Het konsekwent hanteren en blijven hanteren van een 
stelsel wordt aangeduid als stelselmatigheid. 
De eis van stelselmatigheid wordt gesteld in art. 309 Titel 6 Boek 
2 B.W. Er is echter geen verbod op het toepassen van stelselwijzi-
gingen. Met betrekking tot de stelselmatigheid maakt Bindenga een 
onderscheid tussen gelijktijdige en volgtijdige stelselmatigheid 
2 ) . Met gelijktijdige stelselmatigheid wordt gedoeld op een 
1) Accounting Principles Board, Opinion no.20: "Accounting 
Changes". 
2 ) Bindenga, Dr. A.J. 1984. 
8 
gelijke waardering en presentatie van gelijksoortige posten in een 
jaarrekening. 
Volgtijdige stelselmatigheid betreft de gelijke waardering en 
presentatie van dezelfde post in jaarrekeningen over opeenvolgende 
jaren. 
Over de stelselmatigheid wordt door de R.J. gesteld dat dit de 
mogelijkheid tot het vormen van een verantwoord oordeel omtrent 
vermogen en resultaat bevordert en tevens die tot het verkrijgen 
van inzicht in de trend van vermogensontwikkeling en van de 
resultaten. Een eenmaal gekozen stelsel dient volgens de R.J. zo 
mogelijk te worden gehandhaafd. Tevens dienen, naar het oordeel van 
de R.J. voor gelijksoortige activa en activiteiten zoveel mogelijk 
dezelfde grondslagen en regels te worden toegepast. De eis van 
stelselmatigheid is in de sedert 1984 van kracht zijnde wettelijke 
verslaggevingsbepalingen opgenomen. Enerzijds wordt in de nieuwe 
wet expliciet stelselmatigheid vereist voor de 
presentatiegrondslagen. Hiermee wordt de gelijktijdige consistentie 
en de volgtijdige vergelijkbaarheid terzake van de samenstelling 
van vermogen en resultaat gediend. 
Anderzijds wordt stelselmatigheid vereist voor de waarderings-
grondslagen. Hiermee wordt de gelijktijdige consistentie en de 
volgtijdige vergelijkbaarheid terzake van de grootte van vermogen 
en resultaat gediend. 
Vermelding en verwerking van stelselwijzigingen in de jaarrekening 
Indien een onderneming overgaat tot een wijziging in het tot dan 
toe toegepaste stelsel dient zij volgens de oude wet (art. 311 lid 
3) deze wijziging, indien zij van wezenlijk belang is, uitdrukke-
lijk te vermelden, onder mededeling van haar invloed op het vermo-
gen en het resultaat. Deze bepaling komt er o.a. op neer dat men in 
het jaar van wijziging informatie over het vermogen en resultaat 
ivolgens het oude stelsel dient te verschaffen. In de wetstekst is 
niet aangegeven dat de redenen die geleid hebben tot de wijziging 
dienen te worden vermeld. Deze eis is later door de Ondernemings-
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1 kamer middels het "Vulcaansoord" - arrest (197V1975) toegevoegd. 
In onderhavig arrest werd door de OK bepaald dat het niet langer 
afschrijven op bepaalde voorraden bij Vulcaansoord acceptabel is 
omdat de voorheen toegepaste afschrijving op de gehele voorraad 
niet anders dan willeke'orig kan worden genoemd. Tegelijkertijd 
bepaalde de OK echter dat de redenen die geleid hebben tot de 
systeemwijziging duidelijk vermeld hadden moeten worden. 
De R.J. stelt in Richtlijn 1.06 dat iedere stelselwijziging die van 
wezenlijk belang is, in de toelichting uitdrukkelijk dient te 
worden vermeld met duidelijke motivering van de wijziging. 
De R.J. spreekt zich echter niet uit over de vraag welke motieven 
V wel en welke motieven niet als aanvaardbaar worden beschouwd. 
De invloed van de stelselwijziging moet volgens de R.J. worden 
gekwantificeerd zowel per het begin van het boekjaar (het cumula-
tief effect over voorgaande boekjaren) als voor het boekjaar zelf, 
terwijl zelfs een kwantitatieve indicatie van de invloed voor 
komende boekjaren moet worden gegeven, indien die van belang is, en 
niet zonder meer uit de mededeling en motivering van de stelselwij-
ziging kan worden afgeleid. 
\ De R.J. stelt de wijze van verwerking van de stelselwijziging 
afhankelijk van de aard van de wijziging en onderscheidt dan: 
X - wijzigingen in de schattjnjanfifcfaodâ  
Het effect van dit soort wijzigingen dient geheel in hetbe-
drijfsresultaat te worden verwerkt. Indien de wijziging echter 
betrekking heeft op andere dan tot het bedrijfsresultaat „te 
rekenen posten of betrekking heeft op voorgaande jaren, moet het 
effect als overige bate of last worden gerubriceerd. 
'%- overige wijzigingen in de grondslagen voor de waardering van 
activa en passiva en de bepaling van hét resultaat. 
De invloed van dit soort wijzigingen dient in het bedrijfsresul-
taat te worden verwerkt met inachtneming van de volgende uitzon-
deringen: 
a. indien de waardering van activa en passiva niet langer op 
historische kosten maar op actuele waarde basis geschiedt, 
dient de mutatie rechtstreeks in het eigen vermogen te worden 
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verwerkt. 
b. indien de stelselwijziging een incidenteel of uitzonderlijk 
karakter., vertoont en de invloed per het jD&gin van het boekjaar 
van grote omvang is, kan de mutatie rechtstreeks in het 
eigen vermogen worden verwerkt. 
De toegepaste wijze van verwerken dient te worden vermeld en 
indien van mogelijkheid b gebruik wordt gemaakt ook te worden 
gemotiveerd. 
Bij dit soort wijzigingen dienen volgens de R.J. de voor 
vergelijkingsdoeleinden toegevoegde bedragen van de voorgaande 
jaarrekening te worden herrekend, als ware over het voorgaande 
jaar het gewijzigde stelsel reeds toegepast. 
- Wijziging in de consolidatiecriteria 
De invloed van dit soort wijzigingen dient op dezelfde manier te 
worden verwerkt als de hierboven genoemde wijzigingen in schat-
tingsmethode en overige wijzigingen en de grondslagen voor de 
waardering van activa en passiva en de bepaling van het resul-
taat. 
- Wijzigingen in de overige presentatiewijzen 
Indien tevoren in de balans en/of winst- en verliesrekening 
gedetailleerd vermelde gegevens worden samengevoegd, dient daar-
van in de toelichting de motivering te worden gegeven. Bij split-
sing van voorheen gecombineerde posten of bij overbrenging van 
bepaalde gegevens van één post naar één of meer andere, dienen de 
gegevens van het voorafgaande boekjaar te worden aangepast. De 
toelichting dient de aanpassingen zodanig te vermelden dat het 
verband tussen de gegevens na aanpassing en de gegevens vóór 
aanpassing duidelijk is. 
Onder de nieuwe' wet gelden de volgende voorschriften t.a.v. de 
vermelding en verwerking van stelselwijzigingen: in de artikelen 
363 lid H en 384 lid .6 wordt voorgeschreven dat presentatiewijzi-
gingen of wijzigingen in de waardering van activa en passiva en de 
bepaling van het resultaat slechts wegens gegronde redenen mogen 
worden toegepast. Deze redenen moeten in de toelichting uiteengezet 
worden. De door de jurisprudentie ("Vulcaansoord"-arrest) en de 
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R.J. geïntroduceerde eis van vermelding van de motieven voor het 
toepassen van een stelselwijziging is dus thans in de wetstekst 
opgenomen. 
De invloed van de stelselwijziging op vermogen en resultaat mag 
zowel worden berekend en weergegeven over het voorafgaande boekjaar 
als over het jaar van wijziging. De wet laat hier meer ruimte dan 
de oude, die vermelding van het effect over het jaar van wijziging 
voorschrijft. De nieuwe wet geeft geen expliciete voorschriften met 
betrekking tot de toelaatbaarheid van de verwerking van het effect 
van de wijziging via het eigen vermogen dan wel via het resultaat. 
Deze regels worden wèl gegeven in de Richtlijnen voor de Jaarver-
slaggeving. Verwerking van het effect via het vermogen wordt, 
evenals in de Richtlijnen voor de jaarrekening, slechts jjjuitzon-
deringssituaties toegelaten. 
In de V.S. wordt v.w.b. de verwerking van de effecten van stelsel-
wijzigingen onderscheid gemaakt in vrijwillige en verplichte stel-
selwijzigingen. Verplichte stelselwijzigingen zijn wijzigingen die 
ingevoerd worden o.b.v. nieuwe wetgeving/accounting standards. De 
directie heeft in dat geval dus geen keus t.a.v. het al of niet 
invoeren van die wijziging. De verwerking van deze verplichte 
wijzigingen worden voorgeschreven per wijziging. 
ten aanzien van de verwerking van de effecten van de vrijwillige 
stelselwijzigingen wordt in de V.S. een onderscheid gemaakt naar de 
al eerder genoemde typen stelselwijzigingen: 
- Changes in accounting principles 
Bij deze wijzigingen dient het cumulatief effect van de wijziging 
te worden verwerkt in het resultaat van het jaar van wijziging. 
Indien vergelijkende cijfers van voorgaande jaren worden vermeld 
dienen deze herrekend te worden alsof het nieuwe stelsel reeds in 
die jaren van toepassing was. 
- Changes in accounting estimates 
Het effect van de wijziging dient in het jaar van wijziging te 
worden aangegeven indien dat het enige jaar is waarin de wijzi-
ging invloed heeft. Indien de wijziging ook toekomstige jaren 
beïnvloedt, dient tevens de invloed over die toekomstige jaren te 
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t[ worden vermeld, 
- Changes in the reporting entity 
Bij dit soort wijzigingen dienen de cijfers van alle jaren waar-
over in het jaarverslag informatie wordt gegeven te worden herre-
kend teneinde financiële informatie te geven van de "new 
reporting entity for all periods". 
Ongeacht het type stelselwijziging dient deze altijd gemotiveerd te 
r worden. 
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De opzet van het empirisch onderzoek 
De onderzochte ondernemingen betreffen dezelfde ondernemingen als 
die welke waren betrokken in het Nivra-jaarverslagenonderzoek over 
1979. Bij het Nivra onderzoek is uitgegaan van 120 aan de beurs 
genoteerde nederlandse ondernemingen. In de loop van het door ons 
onderzochte tijdvak (1978 t/m 1982) zijn een aantal ondernemingen 
van deze lijst verdwenen, o.a. door fusie en faillissement. Daar-;] 
naast was het niet mogelijk van een aantal ondernemingen allei| 
benodigde jaarrekeningen te verkrijgen. Uiteindelijk zijn er van de 
oorspronkelijke 120 door het Nivra onderzochte ondernemingen 107 
ondernemingen overgebleven waarvan wij met behulp van de jaarreke-
ningen de stelselwijzigingen hebben onderzocht. De lijst met namen 
van deze ondernemingen is in bijlage 1 opgenomen. 
De hierna te bespreken resultaten van het onderzoek hebben primair 
betrekking op de verslagen van de onderzochte, ter beurze genoteer-
de ondernemingen. 
Daarnaast is de vraagN gerezen of de uitkomsten een zekere 
representativiteit hebben voor het geheel van ondernemingen, dus 
niet alleen voor de ter beurze genoteerde ondernemingen maar ook 
voor andere, niet ter beurze genoteerde ondernemingen, die in de 
onderzochte periode voor wat betreft de verslaggeving onder titel 6 
van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek vallen. 
Deze vraagstelling vindt onzes inziens onder meer haar recht-
vaardiging in het feit dat de verslaggeving van beide categorieën 
van ondernemingen wordt beheerst door dezelfde wetgeving, terwijl 
ook regelgeving van instanties zoals de RJ voor beide categorieën 
van toepassing zijn. Ditzelfde geldt voor de jurisprudentie, voor-
zover daaraan een algemene strekking kan worden toegekend. 
Wel is bekend dat in de onderzochte periode veel kleinere en 
middelgrote ondernemingen niet aan de verslaggevingsvoorschriften 
voldeden, zodat wordt vermoed dat representativiteit alleen aan-
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wezig kan worden geacht voor grotere ondernemingen. 
De vraag kan worden gesteld of er dan geen aanleiding is om aan te 
nemen dat er in verband met het meer open karakter van ter beurze 
genoteerde ondernemingen afwijkingen te verwachten zijn tussen de 
verslaggeving van deze ondernemingen enerzijds, en niet ter beurze 
genoteerde bedrijven anderzijds. Deze afwijkingen zijn inderdaad 
mogelijk. Representativiteit kan voor wat betreft de niet ter 
beurze genoteerde ondernemingen, alleen worden geacht aanwezig te 
zijn voor de grotere ondernemingen, vooral indien de karakteris-
tieken van deze ondernemingen overeenstemmen met die van ter beurze 
genoteerde ondernemingen. Met name dient dan te worden gedacht aan 
de zeggenschapsverhoudingen binnen de onderneming. 
Zijn bijvoorbeeld de aandelen van een niet ter beurze genoteerde 
onderneming in handen van de directie, of van aandeelhouders, die, 
al dan niet via een raad van commissarissen, een min of meer nauw-
lettend toezicht houden op de directie, en zijn er weinig afhanke-
lijkheden voor de onderneming van derden, zoals bankiers, dan zal 
duidelijk zijn dat de verslaggeving in een dergelijke onderneming, 
sterker door aandeelhouders wordt doorzien en beheerst dan de 
verslaggeving van ter beurze genoteerde, of meer in het algemeen, 
open ondernemingen. In deze laatste groep van ondernemingen is er 
een grotere afstand tussen de leiding van de onderneming enerzijds 
en de eigenaren als gebruikers van de jaarrekening anderzijds. Dit 
verschaft de ondernemingsleiding een grotere mate van vrijheid bij 
de opstelling van de jaarrekening. 
Tot een dergelijke opvatting, ondersteund met empirische gegevens, 
komen onder meer ook Kamin en Ronen. (1978) 
Voor wat betreft de definitie van een stelselwijziging is 
aansluiting gezocht bij de definitie van de Raad voor de 
Jaarverslaggeving zoals die reeds in par. 2.1 uiteen is gezet. 
De door ons gehanteerde definitie wijkt op één punt af van de 
definitie zoals die door de R.J. wordt gegeven. Presentatiewijzi-
gingen welke geen effect hadden op één van de onderzochte groothe-
den (zie hieronder) zijn niet als stelselwijziging aangemerkt. Als 
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voorbeeld van zo'n wijziging kan genoemd worden een andere rubrice-
ring van posten binnen de post kortlopende passiva. 
De reden dat deze wijzigingen niet als stelselwijziging zijn aange-
merkt is gelegen in het feit dat het belang van stelselwijzi-
gingen bepaald wordt door het effect op de grootheden. Hoe omvang-
rijker het relatieve effect op een grootheid, des te groter het 
belang van de stelselwijziging. Indien een stelselwijziging op geen 
enkele grootheid effect heeft, is de wijziging niet van belang. 
Voor welke grootheden zijn nu de effecten van de stelselwijzigingen 
onderzocht? In verband met de wettelijke bepalingen gaat het met 
name om: 
- vermogen en resultaat, 
- solvabiliteit en 
- liquiditeit. 
Wij hebben in dit verband vooral de volgende grootheden van belang 
geacht: 
- netto winst \ 
- rentabiliteit van het eigen vermogen » | 
- rentabiliteit van het totaal vermogen^| vermogen erï resultaat 
- eigen vermogen •< | \ 
- totaal vermogen • / | solvabiliteit 
- interest coverage ratio \ / 
- current ratio liquiditeit 
Per stelselwijziging is nagegaan of deze effect kan hebben op één 
van deze grootheden. Vervolgens is gekeken naar de richting van het 
effect dat de stelselwijziging in principe (positief, negatief, 
zowel positief als negatief) op de grootheid kan hebben en de 
werkelijke richting van het effect (positief of negatief). Ten-
slotte is de omvang van het effect van de stelselwijziging op de 
grootheid genoteerd. Indien deze omvang niet expliciet in de jaar-
rekening vermeld stond is getracht de omvang zelf te berekenen. Dit 
bleek niet altijd mogelijk. Bij de kwantificering is onderscheid 
gemaakt of het effect in jaar van wijziging (jaar t) gekwantifi-
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ceerd dan wel kwantificeerbaar is of in het jaar voorafgaande aan 
de wijziging (jaar t-1), middels de vergelijkende cijfers. Hierbij 
is zoveel mogelijk getracht het effect in het jaar van wijziging 
zelf te kwantificeren omdat dat het meest relevant is voor een 
onderzoek naar de mogelijke motieven voor het toepassen van stel-
selwijzigingen. 
Bij een aantal stelselwijzigingen is de omvang van de effecten in 
jaar t gelijkgesteld aan de omvang in het jaar t-1. Dit is gedaan 
bij stelselwijzigingen betreffende consolidatie/deconsolidatie van 
deelnemingen en wordt gerechtvaardigd door het feit dat de 
balanstotalen van de deelnemingen over het algemeen in een jaar 
niet substantieel veranderen t.o.v. het voorgaande jaar. 
Bij het toetsen van de hypothesen is onderscheid gemaakt naar de 
"materialiteit" van stelselwijzigingen. Stelselwijzigingen met 
slechts een gering effect op een grootheid zijn minder van belang 
dan stelselwijzigingen met een omvangrijk effect. De grens tussen 
materiële en niet materiële stelselwijzigingen is moeilijk te 
bepalen. Per grootheid zijn de volgende criteria gehanteerd: 
Eigen vermogen, Totaal vermogen, solvabiliteit 
bij EVV < 3056 materieel indien 






Intrest coverage ra t io 
materieel indien £ 1055 
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Current r a t i o 
materieel indien 




waarbij: E = de omvang van het effect van de s te l s te lwi jz ig ing op 
de grootheid in jaar t (jaar van wijziging). 
V = de omvang van de grootheid in jaar t exclusief het 
effect van de stelselwijziging. 
Indien een stelselwijziging in het jaar t-1 is gekwantificeerd, is 
de waarde van de grootheid in jaar t-1 genomen ter bepaling van de 
materiality. 
Bij de bepaling van de omvang van de grootheden is uitgegaan van de 
door de onderneming in de jaarrekening vermelde cijfers, waarbij: 
intrest coverage ratio = 
rent. eigen vermogen 
rent. totaal vermogen = 
solvabiliteit 
netto-winst voor belasting 








Het in de populatie onderzochte kenmerk luidt: 'wel of niet 
materieel effect' en is dus een alternatief of dichotomie. Neemt 
men uit zo'n populatie een steekproef zonder teruglegging, dan 
bezit dit kenmerk in de steekproef een hypergeometrische verdeling, 
die in dit memorandum wordt benaderd met behulp van een normale 
verdeling. Daarom is bij de toetsing van de hypothesen gebruik 
gemaakt van een tabel van de normale verdeling. 
De nul-hypothese wordt verworpen indien de bij de z-waarde 
behorende overschrijdingskans minder dan 5% bedraagt. De z-waarde 
wordt als volgt berekend: 
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a0 * 2 - Ea, 
z = 












op basis van het schema 
met het werkelijk aantal 
waarnemingen: 
Hierbij stelt ao het werkelijk aantal waarnemingen voor dat vol-
doet aan zowel kenmerk 1 als kenmerk 2. 
E stelt hierbij de verwachting van an voor. 
a0 
Indien de hypothese geen éénzijdige maar een tweezijdige over-
schrijdingskans heeft dient de uit de tabel voor de standaard-
normale verdeling af te lezen overschrijdingskans verdubbeld te 
worden. 
Er is sprake van een tweezijdige overschrijdingskans wanneer vooraf 
niet vaststaat wat de richting van het verband tussen de te toetsen 
kenmerken zal zijn, terwijl bij een éénzijdige overschrijdingskans 
het vermoeden bestaat, op basis van reeds eerder verricht onderzoek 
dat het verband waarschijnlijk ofwel positief, ofwel negatief zal 
zijn. 
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De stelselwijzigingen in kaart gebracht 
In par. 4.1. worden de aangetroffen stelselwijzigingen vanuit 
verschillende invalshoeken belicht. De effecten die de stelselwij-
zigingen op de onderzochte grootheden hebben gehad, worden behan-
deld in par.4.2. In par. 4.3. tenslotte, wordt een overzicht gege-
ven van het aantal stelselwijzigingen per bedrijfstak. 
.1. Stelselwijzigingen; vermelding, rubricering en motivering 
In het onderzochte tijdvak zijn in totaal 214 stelselwijzigingen 
aangetroffen. Deze stelselwijzigingen zijn als volgt over de onder-
nemingen verdeeld: 
Tabel 1 
Ondernemingen en stelselwijzigingen 
aantal % 
ondernemingen zonder stelselwijzigingen 19 18 
ondernemingen met 1 of meer stelselwijzigingen 88 82 
107 100 
1.1. Vermelding 
Criterium voor het vermeld zijn van stelselwijzigingen is geweest 
dat uit de jaarrekening zelf moest blijken dat een stelselwijziging 
is doorgevoerd. De niet vermelde stelselwijzigingen zijn gevonden 
door opeenvolgende jaarrekeningen te vergelijken en uit een andere 
rubricering van posten of een verandering in grondslagen te conclu-
deren dat een stelselwijziging doorgevoerd is. 
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Tabel 2 
Vermelding van toegepaste stelselwijzigingen 
aantal % 
niet expliciet vermelde stelselwijzigingen 59 28 
expliciet vermeld stelselwijzigingen 155 72 
21 H 1 00 
Gemeten is in hoeverre de vermelde/niet vermelde stelselwijzigingen 
een materiële invloed op de grootheden hebben gehad. De materiali-
teitscriteria zijn reeds in hoofdstuk 3 uiteengezet. 
Tabel 3 
Invloed van de niet vermelde stelselwijzigingen 
niet vermelde stelselwijzigingen aantal 
met materiële invloed op: 
- één grootheid 1 
- twee grootheden 5 
- drie grootheden 9 
- vier grootheden 4 
- vijf of meer grootheden 1 
niet vermelde stelselwijzigingen met materiële 
invloed op één of meer grootheden 20 
70 
Bij lage 4 
Verband tussen het afwijken van de berekende trend en het toepassen 
van stelselwijzigingen met een trendmatig effect 
Stelselw. met trendmatig 
effect op de netto-
winst 
Geen st.w./st.w.zonder 
trendmatig effect op 
de netto-winst Totaal 
Ondernemingen die 
sterk afwijken v.d. 
trend i.d. netto-winst 
26 308 334 
Ondern. die niet 
sterk afwijken v.d. 
trend i.d. netto-winst 
3 68 71 
Totaal 29 376 4.05 
z = 0,81 
Niet significant op 5% niveau 
Stelselw. met trendmatig 
effect op de rentab. 
eigen vermogen 
Geen st.w./st.w.zonder 
trendmatig effect op de 
rentab. eig. vermogen Totaal 
Ondern. die sterk af-
wijken v.d. trend in 
de rentab.eig.verm. 
32 299 331. 
Ond. die niet sterk af-
wijken v.d. trend in 
de rentab.eig. verm. 
2 69 71 
Totaal 34 368 402 
z = 1,64 
Significant op 5% niveau 
Stelselw. met trendmatig 
effect op de rentab. 
totaal vermogen 
Geen st.w./st.w.zonder 
trendmatig effect op de 
rentab.tot. vermogen Totaal 
Ondern. die sterk af-
wijken v.d. trend in 
de rentab.tot.verm. 
31 282 313 
Ond. die niet sterk af-
wijken v.d. trend in 
de rentab.tot.verm. 
2 95 97 
Totaal 33 377 410 j 
z - 1,89 
Significant op 3% niveau 
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vervolg_Bi2lage_3 
Stelselw. met material 
pos. effect op de 
re.ntab. tot. vermogen 
Geen stelselw. met 
effect/stelselw.zon-
der mat.pos.eff. op 
de. rentab. tot.verm. Totaal 
ant. tot. verm. in j r t 
< 
. t.v. in jr t-1 
20 246 266 
ïnt. tot. verm. in j r t 
> 
, t.v. in jr t-1 
13 221 234 
Totaal 33 467 500 
; = 0 , 6 9 
Let s i g n i f i c a n t op 5% niveau 
Stelselw. met material 
pos. effect op de 
solvabiliteit 
Geen stelselw. met 
effect/stelselw. zon-
der mat.pos.eff. op 
de solvabiliteit Totaal 
slvabil. in jr t 
< 
ilvabil. in jr t-1 
10 263 273 
jlvabil. in jr t 
> 
)lvabil. in jr t-1 
11. 227 238 
Totaal". 21 490 5.11 
= -0,31 
Let s i g n i f i c a n t op 5% niveau 
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Bijlage 3 
Verband tussen de hoogte van de grootheid t.o.v. voorgaand jaar en het toe-
passen van stelselwijzigingen met material positief effect op de grootheid 
Stelselwij zigingen 
met material positief 
effect op de netto-
wins t 
Geen stelselw. met 
effect/stelselw. zon-
der mater. pos. eff. 
op de netto-winst Totaal 
Netto-winst in jr t 
< 
net.winst in jr t-1 
18 218 236 
Netto-winst in jr t 
> 
net.winst in jr t-1 
9 260 269 
Totaal 27 473 505 
z= 1,94 
Significant op 3% niveau 
Stelselw. met material 
pos. effect op de 
intrest cov. ratio 
Geen stelselw. met 
effect/stelselw. zon-
der mat. pos.eff. op 
de intrest cov.ratio Totaal 
Intr.cov.rat.in jr t 
< 
intr.c.v. in jr t-1 
14 270 284 
Intr.cov.rat.in jr t 
> 
intr.c.v. in jr t-1 
4 215 219 
1 Totaal 
1. .... .._, . 
18 485 503 
Niet significant op 5% niveau 
Stelselw. met material 
pos. effect op de 
rentab. eig. vermogen 
Geen stelselw 
effect/stelse 
der mat. pos. 

































z = 1,90 
Significant op 3% niveau 
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Bijlage 2 
/erband tussen de ratio klasse waarin de onderneming zit en het toepassen 
/an stelselwijzigingen met een material positief effect op de ratio 
Stelselw. met material 
positief effect op de 
rentab. eig. verm. 
Geen st.w.met effect/ 
st.w. zonder mater. 
pos. effect op de 
rentab. eig. verm. Totaal 
tent.eig.verin. < 5% j 23 





Totaal i 34 
! 
473 507 
z = 3 , 10 
Signif icant op 1% niveau 
Stelselw. met material 
positief effect op de 
rentab. tot. verm. 
Geen st.w.met effect/ 
st.w. zonder mater. 
pos.effect op de 
rentab. tot. verm. Totaal 
tent.tot.verm. < 5% 





Totaal 33 467 500 
•;.= 0, 90 
tfiet s i g n i f i c a n t op 5% niveau 
Stelselw. met material 
positief effect op de 
solvabiliteit 
i 
Geen st.w.met effect/j 
st.w. zonder mater, j 




Solvabiliteit < 30% 







Totaal "21 t 
i 
490 511 
:.= 1 » ? 7 . 
tfiet s i g n i f i c a n t op 5% niveau 
Stelselw. met material 
positief effect op de 
intrest cov. ratio 
Geen st.w.met effect/ 
st.w. zonder mater. 
pos.effect op de 
intrest cov. ratio Totaal 
Intr.cov.ratio < 2 







Totaal 21 487 508 
s = 0,94 
Niet significant op 5% niveau 
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91 Textielgroep Twenthe N.V. 
92 N.V. Drukkerij Trio 
93 Ubbink N.V. 
94 Unilever N.V. 
95 N.V. Vereenigde Glasfabrieken 
96 N.V. Verenigd Bezit VNU 
97 N.V. Verto 
98 Vereenigde Ingenieursbureaux Viba N.V. 
99 Vihamy-Buttinger N.V. 
100 Koninkl i jke Volker S tev in N.V. 
101 N.V. Gemeenschappelijk Bezi t V.R.G. 
102 Wegener's Couranten Concern N.V. 
103 Koninkl i jke Wessanen N.V. 
104 N.V. Houthandel v/h Van Wessem & Co. 
105 Wyers Beheer N.V. 
106 Stoomvaart Maatschappij Zeeland 
Koninkl i jke Nederlandsche Pos tvaa r t N.V. 
107 Koninkl i jke Maas t r ich tsche Zinkwit-Maatschap-




















58 Grand Hotel Krasnapolsky N.V. 
59 Leidsche Wolspinnerij N.V. 
60 Macintosh Confectie N.V. 
61 Meneba N.V. 
62 Mulder ' s Fabriek van Rollend Mate r iee l N.V. 
63 Naarden I n t e r n a t i o n a l N.V. 
61» Naeff N.V. 
65 N.V. Verenigde N.B.M. Bedrijven 
66 N.V. Nederlandsche Apparatenfabriek Nedap 
67 Koninkl i jke Nedlloyd Groep N.V. 
68 Koninkl i jke Nederlandsche Spr ings to f fen -
fabr ieken N.V. 
69 N i e r s t r a s z N.V. 
70 Koninkl i jke Tex t i e l f ab r i eken N i j v e r d a l -
Ten Cate N.V. 
71 Océ-van der Grinten N.V. 
72 Phs. van Ommeren N.V. 
73 Orens te in & Koppel N.V. 
74 Otra N.V. 
75 Pakhoed Holding N.V. 
76 Pal the N.V. 
77 N.V. Philips' Gloeilampenfabri eken 
78 Koninklijke Houthandel William Pont N.V. 
79 Proost en Brandt N.V. 
80 Metaalbedrijf Rademakers N.V. 
81 Reesink N.V. 
82 Riva N.V. 
83 Oscar Rohte & Jiskoot N.V. 
84 Maatschappij Rommenhöller N.V. 
85 Sanders Behang N. V. 
86 Schuitema N.V. 
87 N.V. Koninklijke D.S. van Schuppen 
88 Schuttersveld Holding N.V. 
89 S.H.V. Holdings N.V. 




































27 Shell Petroleum N.V./The Shell Petroleum Company limited 
28 N.V. Koninklijke Nederlandse Vliegtuigfabriek 
Fokker 
29 Furness N.V. 
30 Gamma Holding N.V. 
31 Ge la t ine Delft N.V. 
32 Van der Giessen-de Noord N»V. 
33 G i s t Brocades N.V. 
34 Eduard Goudsmit N.V. 
35 Gras so ' s Koninkli jke Machinefabrieken N.V. 
36 Hagemeijer N.V. 
37 Heineken N.V. 
38 N.V. Hero Conserven Breda 
39 Heybroek & Co's Handelsmaatschappij N.V. 
40 N.V. W.A. Hoek's Maohine- ëh Zuurstoffabriek 
41 N.V. Holdon 
42 Holec N.V. 
43 Holland America Line Trust " 
44 Cons t ruc t iewerkplaa t sen en machinefabrieken 
Hol landia Kloos N.V. 
45 Hollandsche Beton Groep N.V. 
46 Koninkl i jke Nederlandse Hoogovens en S t a a l -
fabr ieken N.V. /Es t e l N.V. 
47 Verenigde H.V.A. Maatschappijen N.V. 
48 N.V. I n d u s t r i e e l e Maatschappij 
49 I.B.B.-Kondor Groep N.V. 
50 I n t e r n a t i o - M u l l e r N.V. 
51 N.V. Houthandel v/h G. Key 
52 Kiene ' s Suikerwerkfabrieken N.V. 
53 Kluwer N.V. 
54 N. V-. Koninkl i jke Bijenkorf Beheer KBB ' 
55 Koninkl i jke Luchtvaart Maatschappij N.V. 
56 Koninkl i jke Nederlandse Papier fabr ieken N.V. 
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Lijst van ondernemingen betrokken bij het onderzoek 
1 ACF Holding N.V. 
2 Ahold N.V. 
3 Akzo N.V. 
4 N.V. Amsterdamsche Rijtuig Maatschappij 
(A.R.M.) 
5 Automobiel-Industrie 'Rotterdam' N.V. 
6 Ballast-Nedam Groep N.V. 
7 BAM Holding N.V. 
8 N.V. E lec t ro Technisch I n s t a l l a t i e b e d r i j f en 
Handelsbureau v.h P. Batenburg 
9 N.V. Koninkl i jke Nederlandsche Machinefabriek 
v/h Ë.H. Begemann 
10 Maatschappij Van B e r k e i ' s Patent N.V. 
11 B l l j d e n s t e i n - W i l l i n k N.V. 
12 Koninkl i jke Drukkeri j en U i t g e v e r i j v/h C. de 
Boer j r . N. V. 
13 N.V. Koninkl i jke D i s t i l l e e r d e r i j e n Ervan Lucas 
Bols , 
14 N. V. Borsumi j Wehry 
15 Koninkl i jke Bos Ka l i s Westminster Group N.V. 
16 Verenigde Bedrijven Bredero N.V. 
17 Buhrmann-Tetterode N.V. 
18 N.V. Centrale Suiker Maatschappij 
19 N.V. Handel- en Indus t r i e -Maa tschapp i j 'Ceteco 
20 Chamotte Unie N.V. 
21 Cindu-Key & Kramer N.V. 
22 N.V. Del i -Maatschappij 
23 T a p i j t f a b r i e k H. Desseaux N.V. 
2k N.V. v /h Van Dorp & C o . ( s t a t u t a i r in Ri jswi jk) 
25 Elsevier-NDU N.V. 




























, G.E., Discretionary Accounting Decisions and Income Normali-
zation. Journal of Accounting Research, Autumn 
1970, p. 260-273-
61 
Hoogendoorn, Drs . M.N., S t e l s e lw i j z ig ingen in de J aa r r eken ing , i n : 
Gehandhaafd, Afscheidsbundel d r s . J .C . Breze t , 
Erasmus U n i v e r s i t e i t Rotterdam, 1984, p . 272-297. 
Hoogendoorn, Drs . M.N., W i n s t e g a l i s a t i e , Maandblad voor Accountancy 
Ber ich ten , Ju l i /Augus tus 1985. 
Janzing, Drs . G.B.M., Verwerking van S t e l s e lw i j z ig i ngen in de j a a r -
reken ing , Accountant-Adviseur, j aa rgang 17, n r . 4, 
April 1983, p . 141-146. 
Kamin, J .Y. en Ronen J . , The Smoothing of Income Numbers: some 
empir ica l evidence on sys t ema t i c d i f f e r ences among 
management-controlled and owner-cont ro l led f i rms : 
Accounting, Organizat ion and Soc ie ty , v o l . 3, n r . 
2, 1978, p . 141-157. 
Klaassen, Prof. d r . J . , Omrekening van vreemde v a l u t a ' s . 
M.A.B. n r . 5/6 mei / jun i 1981, p . 258-269. 
Limperg i n s t i t u u t ; onderzoek gedeponeerde j aa r reken ingen 1977. 
Nederlands I n s t i t u u t voor Reg i s t e raccoun tan t s (NIVRA), Onderzoek 
Jaa rve r s l agen 1977, 1979 en 1981, Nivra Gesch r i f t , 
Deventer. 
Ronen, J. en Sadan, S. , Smoothing Income Numbers; Object ives Means 
and I m p l i c a t i o n s , Reading, Addison-Wesley Publ i sh-
ing Company, 1981. 
Schwartz, K.B., Accounting Changes by Corporat ions Facing Poss ib le 
Insolvency, Journal of Accounting Audit ing and 
Finance, Volume 6, n r . 1, Fa l l 1982, p . 32-43. 
S i e g e l , S . , Non-parametric S t a t i s t i c s for the Behavioral Sc i ences . 
Mc. Graw-Hill Book Company, Inc . 
60 
Literatuur 
Accounting Principles Board, Opinion no. 20. 
Archibald, T.R., The Return to Straight-line Depreciation: An Ana-
lysis of a change in Accounting Method. Journal of 
Accounting Research, supplement 1967, p. 164-180. 
Barnea, A., Ronen J. en Sadan S., 'Classificatory Smoothing of 
Income with extraordinary Items' The Accounting 
Review, januari 1976, p. 110-122. 
Beidleman, C.R., Income Smoothing; The Role of Management. The 
Accounting Review, Oktober 1973, p. 653~667. 
Bindenga, Dr. A.J., Informatie in de Jaarrekening. Samsom 1984. 
Bremser, W.G., The Earnings Characteristics of Firms Reporting 
Discretionary Accounting Changes. Accounting 
Review, July 1975, p. 563~573. 
Copeland, R.M., Income Smoothing. Journal of Accounting Research 
supplement, 1968 Vol. VI, p. 101-116. 
Copeland, R.M. en Licastro, R.D., A note of Income Smoothing. The 
Accounting Review, July 1968, p. 540-545. 
Cushing, B.E., An Empirical Study of Changes in Accounting Policy. 
Journal of Accounting Research, 1970, p. 260-273. 
Eckel, N., The Income Smoothing Hypothesis Revisited. Abacus, no.1, 
1981, p. 28-40. 
Gosman, M.L., Characteristics of Firms Making Accounting Changes. 
The Accounting Review, January 1973, p. 1-11. 
59 
dat ondernemingen die in een lage r.e.v.-klasse (5% of minder) 
verkeren, waarschijnlijk eerder geneigd zijn stelselwijzigingen 
met een material positief effeot op de r.e.v. toe te passen. 
5. Statistisch gezien wordt de hypothese dat er geen of een nega-
tief verband bestaat tussen het sterk afwijken van de trend in 
de r.t.v. en het toepassen van stelselwijzigingen met trendmatig 
effect verworpen ten gunste van de hypothese dat er een positief 
verband bestaat tussen het sterk afwijken van die trend en het 
toepassen van stelselwijzigingen met trendmatig effect. Dit 
verband is ook aanwezig t.a.v. de r.e.v., zij het in minder 
sterke mate. (Significantie 5%). 
V.w.b. de netto-winst kan niet geconstateerd worden dat onderne-
mingen streven naar een egale ontwikkeling in de netto-winst. 
Egalisatie van de ontwikkeling in de r.e.v. en de r.t.v. vormt 
dus een derde intentie, welke een rol kan hebben gespeeld bij 
het toepassen van stelselwijzigingen. 
Tot besluit nog het volgende: Indien de informatieverschaffing in 
de jaarrekening over stelselwijzigingen niet volledig is in die zin 
dat zij niet zijn gekwantificeerd en gemotiveerd of zelfs in het 
geheel niet worden vermeld, blijft de mogelijkheid bestaan dat de 
aandeelhouders hun beslissingen nemen op grond van gegevens in de 
jaarrekening die ten dele kunstmatig beïnvloed kunnen zijn. Is de 
verstrekte informatie wel volledig, dan blijkt het moeilijk te zijn 
om over de aanvaardbaarheid van de stelselwijziging een oordeel uit 
te spreken. Aan de stelselwijziging kan op zich een goede reden ten 
grondslag liggen. Het feit dat vervolgens een gunstig tijdstip 
wordt gekozen om de stelselwijziging te effectueren, maakt de 
stelstelwijziging zélf niet verwerpelijk. 
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van de onderneming te schetsen, dan onder het oude s t e l s e l het 
geval zou zijn geweest. Om een antwoord t e geven op de Vraag of d i t 
inderdaad geschiedt, kunnen de volgende u i t het onderzoek naar 
voren gekomen resul ta ten aangehaald worden: 
1 . Van de stelselwijzigingen met een materieel effect heeft TH% een 
posi t ief effect op de winst, 70$ een posi t ief effect op de 
r . e . v . , 62$ een posi t ief effect op de r . t . v . en 79$ een posi t ief 
effect op de i . c . r . (zie tabel 11, p . 28). Stelselwijzigingen 
met een materieel effect worden dus vooral toegepast op een 
moment dat d i t een posi t ief effect heeft op de netto-winst , de 
r . e . v . de r . t . v . en de i . c . r . 
2. Bij de timing van stelselwijzigingen die zowel een posi t ief a l s 
negatief effect kunnen hebben b l i jk t dat deze wijzigingen vooral 
worden toegepast in een jaar waarin d i t .een posi t ief effect 
heeft (zie tabel 9, p . 2 6 ) . ' . 1 
3. S ta t i s t i sch i s er geen verband aangetroffen tussen het in enig 
jaar lager zijn van de r . t . v . , de s o l v a b i l i t e i t en de i . c . r . ten 
opzichte van het voorgaand jaar enerzi jds , en het toepassen van 
stelselwijzigingen met materieel posi t ief effect anderzijds. 
Komt daarentegen, zonder s te lse lwi jz ig ing, de netto-winst of de 
r . e . v . in enig jaar onder het niveau van het voorgaand j aa r , dan 
wordt er een posi t ief verband gevonden met het toepassen van 
stelselwijzigingen met materieel posi t ief effect . Hier vinden we 
het eers te motief welke daadwerkelijk een rol kan hebben 
gespeeld bi j het toepassen van stelselwijzigingen; het op kunst-
matige wijze willen rea l i seren van een groei in de netto-winst 
en de r . e . v . indien deze groei achterwege dreigt t e bl i jven. 
4. Ondernemingen die in enig jaar een r . e . v . van 5$ of minder 
behalen, zijn waarschijnlijk eerder geneigd stelselwijzigingen 
met een materieel posi t ief effect op de r . e . v . toe t e passen dan 
ondernemingen met een r . e . v . van meer dan 5$. Het verkeren in 
een lage r . t . v . - , s o l v a b i l i t e i t - , of i . c . r . - k l a s s e vormt voor 
ondernemingen geen aanleiding stelselwijzigingen toe t e passen 
teneinde te trachten in een hogere klasse terecht t e komen. 
, De tweede mogelijke in t en t i e , welke daadwerkelijk een ro l kan 
\ hebben gespeeld bi j het toepassen van stelselwijzigingen i s dus, 
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Conclusies 
In deze verhandeling is gepoogd om, naast het in kaart brengen van 
stelselwijzigingen die gedurende 1978 t/m 1982 zijn doorgevoerd, 
d.m.v. empirische toetsing te onderzoeken of mogelijke, uit de 
literatuur bekende intenties en achterliggende motieven daadwerke-
lijk een rol kunnen hebben gespeeld bij het toepassen van stelsel-
wijzigingen. Hierbij gaat het om de vraag of de directie wellicht 
gebruikers van jaarrekeningen, via stelselwijzigingen, een gunsti-
ger beeld van de onderneming wil schetsen. 
Van gebruikers van jaarrekeningen mag verwacht worden dat zij 
voldoende in staat zijn om de effecten van stelselwijzigingen op 
adequate wijze te analyseren. Vereiste hierbij is echter wel dat de 
jaarrekening voldoende informatie over de doorgevoerde stelsel-
wijziging bevat. Bij het onderzoek zijn 107 ondernemingen betrok-
ken. Van deze ondernemingen zijn de jaarrekeningen over 1978 t/m 
1982, resulterend in 107 x 5 = 535 jaarrekeningen, onderzocht op 
het zich voordoen van stelselwijzigingen. 
In deze jaarrekeningen zijn 214 stelselwijzigingen aangetroffen, 
waarvan 155 stelselwijzigingen (=72$) expliciet in de jaarrekening 
vermeld zijn. Van de vermelde stelselwijzigingen is 56$ gemotiveerd 
(zie tabel 7, p. 22). 
Er hebben zich 108 stelselwijzigingen voorgedaan die een niet 
verwaarloosbare invloed op één of meer grootheden hebben gehad (zie 
tabel 5, p. 19). Dit is een niet zo groot aantal in vergelijking 
met de 535 onderzochte jaarrekeningen. Van de 41 niet vermelde 
stelselwijzigingen waarvan het kwantitatief effect bekend is, 
hebben 20 stelselwijzigingen een materieel effect op één of meer 
grootheden. Deze stelselwijzigingen zijn o.g.v. het omvangrijke 
effect op de grootheden wel vermeldenswaard. 
Aangezien de informatieverschaffing in de jaarrekening over doorge-
voerde stelselwijzigingen vaak niet volledig is (het niet vermelden 
van de wijziging, het niet (volledig) weergeven van de omvang van 
de wijziging etc.) blijft de mogelijkheid bestaan dat de onderne-
mingsleiding tracht, de gebruikers van jaarrekeningen op kunstmati-
ge wijze een beter beeld van de resultaten en de financiële positie 
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per grootheid de volgende resultaten: (zie bijlage 4)1) 
Netto-winst 
Niet s ignif icant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
Rentab i l i t e i t to taa l vermogen 
Significant op 5% niveau. De nulhypothese wordt ook nog verworpen 
op een signif icantieniveau van 3%> Er bestaat dus waarschijnlijk 
een posi t ief verband tussen het s terk afwijken van de trend in de 
r . t . v . en het via stelselwijzigingen trachten de r . t . v . dichter 
bi j de trend t e laten uitkomen. 
Rentab i l i t e i t eigen vermogen 
Significant op 5% niveau. HQ wordt verworpen. Er bestaat dus 
waarschijnlijk een posi t ief verband tussen het s terk afwijken van 
de trend in de r . e . v . en het via stelselwijzigingen trachten de 
r . e . v . dichter bij de trend te laten uitkomen. 
Alhoewel reeds verr ichte empirische onderzoekingen in hoge mate het 
streven naar een egale trend in de netto-winst bevestigen (zie 
Ronen en Sadan^)), z i jn er geen aanwijzigingen dat d i t 
u i t s lu i tend geschiedt met behulp van stelselwijzigingen. Dit 
b l i jk t enerzijds u i t de andere in d i t hoofdstuk aangehaalde 
onderzoekingen en anderzijds u i t d i t onderzoek. 
Ten aanzien van de r e n t a b i l i t e i t van het eigen en to taa l vermogen 
blijken ondernemingen waarschijnlijk wel, via s telselwijzigingen, 
t e streven naar een trendmatige ontwikkeling. 
1) Het populat ietotaal wordt gevormd door 107 ondernemingen x M 
jaar = 428 jaarrekeningen. Het werkelijk aantal bi j de toets ing 
betrokken jaarrekeningen kan hiervan afwijken omdat de jaarreke-
ningen met in t-1 of n ie t gekwantificeerde stelselwijzigingen 
buiten beschouwing zijn gelaten. 
2) Ronen, J . en Sadan, S. (1981) . 
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negatief afwijken van de berekende doelgrootheid. 
Vervolgens is nagegaan of ondernemingen in dat jaar stelselwijzi-
gingen met een trendmatig effect toepassen. 
Het aanwezig zijn van een trendmatig of egaliserend effect wordt 
afhankelijk gesteld van de mate van afwijking van de berekende 
doelgrootheid. Indien de afwijking t.o.v. de doelgrootheid groter 
is dan 15% wordt een trendmatig effect aanwezig geacht wanneer de 
afwijking met minimaal 5% wordt verminderd a.g.v. de toegepaste 
stelselwijziging. Bij een afwijking tussen 10% en 15% wordt een 
trendmatig effect aanwezig geacht indien de afwijking t.o.v. de 
doelgrootheid met minimaal 3% wordt verminderd. Bij afwijkingen van 
minder dan 10% wordt een trendmatig effect aanwezig geacht indien 
de afwijking met minimaal 2% wordt verminderd. 
Dit is allereerst nagegaan voor de onderzochte ondernemingen. De 
uitkomsten zijn opgenomen in bijlage 4. Daarnaast is, uitgaande van 
een zekere representativiteit voor niet ter beurze genoteerde 
ondernemingen, de volgende hypothesen getoetst: 
HQ : De kans op een stelselwijziging met een trendmatig effect 
op de grootheid bij ondernemingen die sterk afwijken van de 
trend is gelijk aan of kleiner dan de kans op een stelselwij-
ziging met een trendmatig effect bij ondernemingen die niet 
sterk afwijken van de trend. 
Hi : De kans op een stelselwijziging met een trendmatig effect 
op de grootheid bij ondernemingen die sterk afwijken van de 
trend is groter dan de kans op een stelselwijziging met een 
trendmatig effect bij ondernemingen die niet sterk afwijken 
van de trend. 
De hypothese wordt rechtséénzijdig getoetst. Indien er een verband 
bestaat, dan zal dit verband positief zijn. Het is niet aannemelijk 
dat het statistisch verband in de richting zal wijzen dat onder-
nemingen die sterk afwijken van de trend, stelselwijzigingen zullen 
toepassen die de afwijking van de trend vergroten. Toetsing geeft 
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Dientengevolge is de egalisatie hypothese m.b.v. de 
stelselwijzigingen in 1979 t/m 1982 getoetst. Immers, vanaf 1979 
kan de trend over minimaal twee jaar (1977 en 1978) berekend 
worden. 
Het verwachtingsmodel is als volgt gespecificeerd: 
1979 : Dt - V tH + (Vfc_1 - V ^ ) 
1 9 8 0 : Dfc - V f c_ 1 + 0,6 * ( V ^ - V ^ ) * 0,4 * (Vfc_2 - V ^ ) 
1981 : Dt = V t_1 + 0,5 * (Vfc_1 - V ^ ) + 0,3 * (Vfc_2 - V ^ ) + 
+ 0,2 * <Vt_3 - Vt_4) 
1982 : Dt - V t H + 0,4 * (Vt_1 - V ^ ) + 0,3 * ( \ _ 2 ~ \_J + 
+ o,2 M v t _ 3 - v t J . 4 ) + 0 . 1 M ï H - v t - 5 ) 
waarbij : D, = doelgrootheid in jaar t . 
V. . t/m V. ,. = grootheid in jaar t-1 t/m t -5 . 
t-l t-o 
Indien een onderneming in een bepaald jaar meerdere stelselwijzi-
gingen heeft doorgevoerd, zijn de effecten daarvan op de winst 
resp., r .e .v . en r . t . v . in dat jaar geaccumuleerd. 
Zoals hiervoor reeds aangegeven onderzoeken wij een eventueel 
beleid van egalisatie niet alleen m.b.t. de netto-winst maar ook 
m.b.t. de rentabil i tei t over het eigen vermogen en de rentabil i tei t 
over het totaal vermogen. Het is nl . mogelijk dat de directie ook 
v.w.b. deze laatste twee grootheden naar een egale ontwikkeling 
streeft. 
Indien bij de berekening van de doelgrootheid deze kleiner mocht 
zijn dan de grootheid in het voorgaande jaar, dan is de doel-
grootheid hieraan gelijkgesteld. Mocht de doelgrootheid negatief 
uitkomen, dan is deze gelijkgesteld aan nul. 
De ondernemingen zijn per jaar ingedeeld naar het feit of ze in dat 
jaar, volgens het verwachtingsmodel al of niet een sterke afwijking 
van de trend in de netto-winst resp. r .e .v . en r . t . v . vertonen. Een 
sterke afwijking is gedefinieerd als het meer dan 10$ positief of 
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1. De w.p.a. ontwikkelt zich volgens een lineaire trend. 
2. De w.p.a. moet minimaal gelijk zijn aan de w.p.a. in jaar t-1, 
positieve afwijkingen echter moeten gedempt worden om een te 
hoge doel-w.p.a. voor jaar t+1 te voorkomen. 
Onzes insziens is het tweede verwachtingsmodel niet werkelijk een 
egalisatiemodel. Dit model neemt een te kort tijdvak in beschouwing 
om te kunnen spreken over een "trend" model. 
Om de winstegalisatiehypothese te testen onderzoekt White 42 
ondernemingen in de chemische industrie en 54 ondernemingen in de 
bouwmaterialen industrie over de periode 1957-1966. De auteur acht 
egalisatie in een bepaald jaar aanwezig indien het netto effect van 
de 'discretionary accounting decisions' het verschil tussen de 
werkelijke en normale (volgens één van de verwachtingsmodellen) 
w.p.a. reduceert. 
Op basis van de binomiale toets komt White tot de conclusie dat 
ondernemingen die een trend in de w.p.a. volgens het lineaire ver-
wachtingsmodel vertonen, deze trend niet bereiken m.b.v. "discre-
tionary accounting decisions". Dit doet vermoeden dat de trend of 
bereikt wordt m.b.v. andere instrumenten of het gevolg is van 
natuurlijke egalisatie. Onder het naieve egalisatiemodel vindt 
White wel aanwijzingen voor het plaatsvinden van egalisatie m.b.v. 
discretionary accounting beslissingen. Om de hiervoor reeds 
aangeduide reden achten wij dit echter geen ondersteuning voor de 
winsteglisatie hypothese. 
;.4.2 Eigen empirisch onderzoek 
Aangezien het door ons onderzochte tijdvak 5 jaar beslaat kan bij 
toetsing van de egalisatiehypothese de normale (=doel) winst (resp. 
rentabiliteit eigen en totaal vermogen) maximaal o.b.v. deze 5 jaar 
berekend worden. Wij hebben wij twee voorgaande jaren als minimum 
gesteld bij de berekening van de doel-winst (resp. r.e.v. en 
r.t.v.) in een bepaald jaar. In het aangelegde databestand zijn de 
cijfers van de ondernemingen over de jaren 1977 t/m 1982 opgenomen. 
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Whitel) betrekt in zijn onderzoek naar winstegalisatie niet 
alleen stelselwijzigingen. Ook andere discretionar-y accounting 
decisions, zoals een verandering in de schatting van de levensduur 
van duurzame produktiemiddelen of veranderingen in de bij een, op 
historische kosten gewaardeerde, deelneming gedeclareerde hoeveel-
heid dividend betrekt hij in zijn onderzoek. 
Vooral dit laatste is een zeer goed egalisatie-instrument; bij het 
waarderen van een deelneming o.b.v. historische kosten of actuele 
waarde wordt als resultaat van de deelneming het ontvangen of 
gedeclareerd dividend in de resultatenrekening van de moeder opge-
nomen. Bij waardering volgens de vermogensmutatiemethode wordt 
een evenredig deel van de bij de deelneming zelf verantwoorde winst 
als resultaat genomen. 
Door de deelneming o.b.v. historische kosten of actuele waarde te 
waarderen schept de directie zich een uitgelezen mogelijkheid een 
beleid van winstegalisatie te effectueren. Zoals Copeland en Licas-
tro^) verklaren: "Parent company management may wait until the 
very end of an accounting period, approximate the si ze of the 
parent's earnings, and then arrange to have the subsidiary declare 
or pass dividends in such magnitudes as to move reported net income 
in some desired direction." 
Bovengenoemd egalisatie-instrument staat in Nederland slechts in 
beperkte mate aan de onderneming ter beschikking, omdat 
deelnemingen veelal worden gewaardeerd op intrinsieke waarde. Een 
en ander blijkt ook uit de NIVRA-jaarverslagen onderzoeken. 
White gaat uit van twee verwachtingsmodellen voor de winst per 
aandeel: 
1) White, G.E. (1970). 
2) Copeland, R.M. en Licastro, R.D. (1968). 
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heeft. 
- indien de w.p.a. zowel inclusief als exclusief het effect van de 
stelselwijziging hoger is dan de w.p.a. in het voorgaande jaar, 
waarbij de stelselwijziging een negatief effect heeft op de 
w.p.a. 
Om in deze twee gevallen te beoordelen of egalisatie aanwezig is, 
hanteert Cushing het volgende verwachtingsmodel voor de berekening 
van de doel-w.p.a., waarnaar de directie geacht wordt te streven: 
Dt = Yt-1 ̂ '^t-1 " W +0'3(ït-2-ït-3) + 
+ 0,2<ït_3- Yt_4) •0.1(ït_|( - ït.5) 
waarin D^: de "doel" winst per aandeel waar de d i r ec t i e naar 
s t r ee f t in jaar t . 
Yt-1 to t Yfc-5: de w.p.a. zoals die voor 
de voorafgaande 5 jaar gold. 
In die gevallen waarin het model een daling van de w.p.a. ten 
opzichte van het voorgaande jaar te zien zou geven, wordt er een 
s t i jg ing in de w.p.a. ten opzichte van het voorgaande jaa r gepro-
jecteerd van $ 0,01 a l s doel-w.p.a. 
In bovenstaande gevallen wordt ega l i sa t i e aanwezig geacht, indien 
de w.p.a. inclusief het effect van de s te lse lwi jz iging dichter bij 
de doel-w.p.a. l i g t dan de w.p.a. exclusief het effect van de 
s te l se lwi jz ig ing . 
Van de 325 stelselwijzigingen hebben 197 (=61$) wijzigingen een 
egaliserend effect terwij l 248 (=76%) wijzigingen de w.p.a. verho-
gen. Cushing acht d i t niet direct een bewijs dat de motivatie b i j 
de d i r ec t i e zou bestaan om de gerapporteerde w.p.a. t e egal iseren. 
De resul ta ten ondersteunen volgens hem meer de gedachte dat de 
d i r ec t i e j u i s t in de perioden dat d i t een posi t ief effect heeft op 
de w.p.a. , stelselwijzigingen zal doorvoeren. 
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moeten rapporteren, waarbij H ondernemingen dankzij de verandering 
in afsehr ij vingsmethode een hogere winst dan in het jfaar vóór de 
wijziging konden rapporteren. 
Bij de winstegalisatie hypothese gaat het echter om het onderkennen 
van een trend in de winst waar de directie kunstmatig naar toe 
zou werken. Door slechts te kijken naar de winst in het jaar van 
wijziging en het daaraan voorafgaande jaar kan geen bewijs worden 
gevonden voor een kunstmatig in stand gehouden trend; hiervoor 
moeten meerdere jaren in de beschouwing worden betrokken. 
Cushingl) heeft een onderzoek uitgevoerd waarin alle stelsel-
wijzigingen betrokken worden. 
Uitgangspunt voor de studie van Cushing zijn 580 stelselwijzigingen 
die volgens opgave van de Accounting Trends and Techniques in de 
periode 1955-1966 zijn toegepast. Als gevolg van de materialiteits-
eisen die Cushing stelt, resteren 325 in omvang belangrijke stel-
selwijzigingen waarvan hij de effecten op de winst per aandeel 
(w.p.a.) onderzoekt. In de volgende gevallen acht Cushing egalisa-
tie aanwezig: 
- indien de w.p.a. zowel inclusief als exclusief het effect van de 
stelselwijziging lager is dan de w.p.a. in het voorgaande jaar, 
waarbij de stelselwijziging een positief effect op de w.p.a. 
heeft. 
- indien de w.p.a. als gevolg van de stelselwijziging stijgt t.o.v. 
de w.p.a. in het voorgaande jaar, terwijl zonder stelselwijziging 
de w.p.a. zou dalen. 
In de volgende gevallen moet nader onderzocht worden of de stelsel-
wijzigingen consistent zijn met de egalisatie hypothese: 
- indien de w.p.a. zowel inclusief als exclusief het effect van de 
stelselwijziging hoger is dan de w.p.a. in het voorgaande jaar, 
waarbij de stelselwijziging een positief effect op de w.p.a. 
1) Cushing, B.E. (1970). 
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ken van de gewenste trend en het zich voordoen van stelselwijzi-
gingen. Op basis hiervan kan gekomen worden tot een aanname van een 
gedrag van winstegalisatie. 
Uit de door Ronen en Sadan gemaakte inventarisatie1) van de 
onderzoekingen naar winstegalisatie, blijkt dat deze onderzoekingen 
in hoge mate het streven naar een egale winst bevestigen. Deze 
onderzoekingen hebben alle betrekking op Amerikaanse ondernemingen. 
Eén van de oorzaken van het streven naar een egale winstont wikke-
ling kan gelegen zijn in de beloningsstructuur van het topmanage-
ment. In Amerika is de beloning van directieleden vaak afhankelijk 
van de behaalde winst. 
Deze afhankelijkheid bestaat in Nederland in mindere mate, reden 
waarom er voor de directieleden van Nederlandse ondernemingen 
wellicht minder aaanleiding bestaat de winst te willen egaliseren. 
.4.1 Reeds verricht empirisch onderzoek 
Archibald2) heeft onderzoek verricht naar een specifieke stelsel-
wijziging: de overgang van een systeem van vervroegde afschrijving 
naar een systeem van lineaire afschrijving. Hij heeft onderzocht of 
er verband bestaat tussen het moment van overgang van afschrij-
vingssysteem en de verandering in de winst in het jaar van wijzi-
ging t.o.v. de winst in het jaar voorafgaand aan de wijziging. De 
hypothese hierbij luidt, dat een onderneming eerder van vervroegde 
naar lineaire afschrijving zal overgaan indien zonder die wijziging 
een daling in de winst zou moeten worden gerapporteerd dan wanneer 
die ontwikkeling zich niet zou voordoen. Om deze hypothese te toet-
sen onderzocht Archibald de winstkarakteristieken van 55 onder-
nemingen die die wijziging hebben doorgevoerd in één van de jaren 
1956-1965. Het bleek dat 22 van de 55 ondernemingen in het jaar van 
wijziging een lagere winst dan in het jaar voor de wijziging zouden 
1) Ronen, J. en Sadan, S. (1981). 
2) Archibald, T.R. (1967). 
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2. Het raadplegen van derden zoals de controlerend accountant van 
de onderneming, die voldoende op de hoogte isaiat de beweeg-
redenen van de directie om een bepaalde waarderingsmethode te 
kiezen. De beroepsethiek kan deze manier van onderzoek echter in 
de weg staan. Bovendien is ook hier kwestieus of derden deze -
medewerking zouden willen verlenen, zulks in verband met de 
posities die zij innemen ten opzichte van de directie en van 
anderen. 
3. Het raadplegen van publiekelijk beschikbare expost data zoals 
jaarrekeningen. 
Alle tot nu toe uitgevoerde empirische onderzoekingen hebben ge-
bruik gemaakt van methode 3, omdat jaarrekeningen nu eenmaal de 
enig toegankelijke informatiebron vormen. In Nederland moet het 
onmogelijk worden geacht van de eerste twee methoden gebruik te 
maken. 
Zoals in paragraaf 3.1 van dit hoofdstuk reeds is vermeld wordt 
winstegalisatie gedefinieerd in termen van intentie, gedrag en 
resultaat van het gedrag. Jaarrekeningen hebben nu het nadeel dat 
in beginsel slechts het gedrag en het resultaat van dit gedrag 
zichtbaar is. Tussen gedrag en resultaat van het gedrag behoeft ook 
geen éénduidige relatie te bestaan (Hoogendoorn^)).: 
-een beleid van winstegalisatie behoeft niet geheel succesvol te 
zijn: het gedrag leidt dan niet tot het verwachte resultaat. 
-door het verschijnsel natuurlijke egalisatie, hetgeen inhoudt dat 
"the ineome generating process inherently produces a smooth income 
stream" (Eckel2)), behoeft het resultaat van een min of meer 
egaal winstpatroon niet het gevolg te zijn van een gedrag van 
winstegalisatie. 
Uit een statistisch onderzoek naar winstegalisatie m.b.v. jaarreke-
ningen kan een rekenkundig verband worden gelegd tussen het afwij-
1) Hoogendoorn, M.N. (1985). 
2) Eckel, N. (1981). 
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gedragingen vastleggen. Het staat de onderneming echter vrij (mits 
zij hiervoor gegronde redenen kan aangeven) in de toekomst telkens 
anderssoortige stelselwijzigingen door te voeren indien dit in het 
kader van de egalisatie gewenst is. Het is dit samenstel van moge-
lijkheden dat effectief kan zijn. 
De wettelijke verplichting stelselwijzigingen te vermelden, heeft 
een nadelige invloed op de effectiviteit van egalisatie d.m.v. 
stelselwijzigingen. Het is echter de vraag in hoeverre er aandacht 
aan geschonken wordt door de financieel analisten indien in een 
jaarrekening vermeld staat dat de onderneming een stelselwijziging 
heeft doorgevoerd. Dit vraagstuk is interessant genoeg om onderzoek 
naar uit te voeren. 
Alhoewel dus geen volkomen effectief egalisatie instrument, vormen 
stelselwijzigingen onzes insziens mogelijk wel een middel om een 
beleid van winstegalisatie operationeel te maken. 
Uit onderzoekingen naar de relatie tussen stelselwijzigingen en 
winstegalisatie zal moeten blijken of stelselwijzigingen inderdaad 
gebruikt worden om de winst te egaliseren. 
Een aantal reeds verrichte onderzoekingen zal, tesamen met de eigen 
empirische bevindingen, in de volgende paragraaf aan de orde komen. 
Voor een overzicht van de overige empirische onderzoekingen naar 
' winstegalisatie verwijzen wij naar Ronen en Sadan1). 
.4 Empirische onderzoekingen met betrekking tot winstegalisatie 
Copeland2) onderscheidt drie manieren om te onderzoeken of de 
directie van een onderneming winstegalisatie toepast: 
1 . Het via direct contact met de directie zich ervan vergewissen 
(d.m.v. observatie of interview), dat een beleid van winst-
egalisatie plaats vindt. Het is echter zeer de vraag of direc-
ties daartoe voldoende medewerking willen verlenen. 
1) Ronen, J. en Sadan, S. (1981). 
2) Copeland, R.M. (1968). 
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Stelselwijziging echter, als effectieve vorm van administratieve 
egalisatie, wordt door het tweede criterium buitengesloten; éénmaal 
van stelsel gewijzigd legt de onderneming zich vast om ook in de 
toekomst deze gedragslijn te volgen. Het binnen korte tijd terug-
keren naar de oude gedragslijn is maatschappelijk niet acceptabel, 
tenzij hier een gegronde reden voor is. 
Daarbij dienen stelselwijzigingen volgens de wet vermeld te worden 
onder toelichting van het effect sop vermogen en resultaat. Copeland 
beargumenteert dat ondernemingen die op kunstmatige wijze trachten 
de winst te egaliseren, dit niet zullen doen m.b.v. een instrument 
waarbij ze verplicht zijn deze actie te vermelden en toe te lich-
ten. Indien de onderneming nl. op dergelijke wijze haar activi-
teiten in deze openbaar maakt, is de egalisatie niet effectief 
meer. Zowel de interne als de externe gebruikers van jaarrekeningen 
kunnen het gevoerde beleid van winstegalisatie constateren en daar 
bij hun besluitvorming en gedrag rekening mee houden. 
Een ander middel om te komen tot egalisatie is de verandering in de 
keuze van het moment waarop al dan niet voorwaardelijke verplich-
tingen worden onderkend. Een goed voorbeeld hiervan betreft de 
backserviceverplichting pensioenen. Indien de backservice verplich-
ting een voorwaardelijk ..karakter heeft bestaat geen verplichting 
tot het opnemen van deze> verplichting in de balans en de winst- en 
verliesrekening. De backservice verplichting wordt dan verantwoord 
door vermelding ervan in de toelichting terwijl de lasten tot 
uitdrukking komen door de verantwoording van de premiebetalingen in 
de opeenvolgende jaren. De ondernemingsleiding kan echter ook 
besluiten tot het treffen van een voorziening in het jaar waarin de 
voorwaardelijke backservice verplichting ontstaat. Alsdan wordt het 
resultaat van het betreffende jaar in al dan niet belangrijke mate 
gedrukt terwijl het resultaat van toekomstige jaren wordt ontlast. 
Alhoewel uit het bovenstaande geconcludeerd kan worden dat stelsel-
wijziging niet het meest ideale instrument is om de winst te egali-
seren, willen we niet zover gaan stelselwijzigingen als instrument 
uit te sluiten. Volgens de tweede voorwaarde van Beidleman mag een 
egalisatie-instrument de onderneming niet voor haar toekomstige 
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r e s u l t a a t . De d i r ec t i e t racht de items op de resultatenrekening 
dan zodanig t e c lassif iceren dat de va r i a t i e in het bedr i j fs re-
su l t aa t , in de t i j d gezien, gereduceerd wordt. 
Bij een beleid gericht op winstegal isa t ie zal de d i r ec t i e een keuze 
moeten maken u i t de instrumenten die men hiervoor kan gebruiken. 
Niet a l l e t e r beschikking staande instrumenten zi jn even geschikt. 
Copeland^ s t e l t de volgende 5 eisen aan een effect ief egal isa-
t i e instrument: 
" 1 . Once used, i t must not commit the firm to any par t icular future 
act ion. 
2. I t must be based upon the exercise of professional judgment and 
be considered within the domain of "generally accepted account-
ing pr inc ip les" . 
3. I t must lead to material shi f ts r e l a t ive to year-to-year diffe-
rences in income. 
4. I t must not require a "real" transaction with second pa r t i e s , 
but only a rec lass i f ica t ion of internal account balances. 
5. I t must be used, s ingularly or in conjunction with other prac-
t i c e s , over a consecutive period of time." 
Copeland laa t reële ega l i sa t i e dus niet onder zi jn "smoothing 
concept" val len, getuige zijn vierde e i s . Beidleman^) acht de 
door Copeland gestelde voorwaarden te s t r ingent en s t e l t a l s voor-
waarden voor een effectief ega l i sa t i e instrument: 
" 1 . I t must permit management to reduce the va r i ab i l i t y in 
reported earnings as i t s t r ives to achieve i t s long-run 
earnings (growth) object ive. 
2. Once used, i t should not commit the firm to any par t icular 
future act ion." 
Deze c r i t e r i a staan zowel administratieve a l s reë le ega l i sa t i e t oe . 
1) Copeland, R.M. (1968) . 
2) Beidleman, C R . (1973) . 
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Winstegalisatiebeleid 
Een be l e id van w i n s t e g a l i s a t i e kan langs de volgende wegen worden 
b e r e i k t : 
1. Reële e g a l i s a t i e : 
Aan deze vorm van e g a l i s a t i e l iggen r e ë l e t r a n s a c t i e s ten grond-
s l a g . Het gaat h ie r om het a l of n i e t u i tvoeren van bepaalde 
handel ingen, a fhanke l i jk van het winstniveau en de invloed van 
de t r a n s a c t i e s h i e r o p . Gedacht kan worden aan b . v . : 
- het timen van r e s e a r c h - en developmentprojecten. 
- het vervroegen of ve r l a t en van het moment van l e v e r a n t i e s 
om daarmee het omzetbedrag t e beïnvloeden. 
2. Administratieve egalisatie. 
De ondernemingsleiding kan het uiteindelijke winstcijfer beïn-
vloeden door keuze van of verandering in de administratieve 
verwerkingsmethode. Copeland1) omschrijft deze "artificial 
smoothing" als volgt: "Income smoothing involves the repetitive 
selection of accounting measurement or reporting rules in a 
particular pattern, the effect of which is to report a stream of 
income with a smaller variation from trend than would otherwise 
have appeared". Hierbij valt te denken aan b.v.: 
- afschrijvingsmethode (vervroegde afschrijving, lineair). 
- onderzoeks- en ontwikkelingskosten (al of niet activeren). 
Stelselwijzigingen vallen ook onder deze vorm van egalisatie. 
Zowel bij reële als administratieve egalisatie wordt onderscheid 
gemaakt tussen: 
- Intertemporal smoothing. Hierbij gaat het om een verschuiving 
tussen perioden. 
- Classificatory smoothing. Hierbij gaat het om het egaliseren van 
een andere grootheid dan de netto-winst, b.v. het bedrijfs-
1 ) Copeland, R.M. (1968). 
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risico verbonden aan het beleggen in een onderneming. Door de 
variabiliteit optisch te verminderen zal de risico-opslag in de 
disconteringsvoet, voor het contant maken van de toekomstige 
dividenden bij de waardering van aandelen, lager zijn, en de 
waarde van de aandelen dus hoger. De hogere waarde van de 
aandelen leidt tot lagere kosten van het eigen vermogen. 
2. Het onderhouden van een goede relatie met andere participanten 
van de onderneming. Vreemd-vermogenverschaffers b.v. zullen een 
stabiel winstpatroon als positieve factor zien bij de beoorde-
ling van de continuïteit van de onderneming. 
Motieven gericht op interne gebruikers zijn: 
1. Interne beheersing van de onderneming. 
Bij een hoge winst in een bepaald jaar is het mogelijk dat de 
lagere leiding in een onderneming dit vertaalt wil zien in een 
machtiging meer uitgaven te kunnen doen, terwijl bij een even-
tueel tegenvallende winst in een volgend jaar de uitgaven moei-
lijk te verlagen zullen zijn. Deze verlaging zal dan vaak ten 
koste gaan van de relatie tussen de directie en lagere leiding. 
De directie kan via een beleid van winstegalisatie trachten de 
relatie met de lagere leiding te stabiliseren. 
2. Indien de beloning van de directie rechtstreeks afhankelijk is 
van de hoogte van de gerapporteerde winst kan dit een motief 
zijn om winstegalisatie toe te passen. Hierbij wordt er dan van 
vanuit gegaan dat een stabiel winstpatroon het hoogst gewaar-
deerd wordt ten behoeve van de beloning. 
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Beidleman"1), Eckel2) en Hoogendoorn3) stellen in hun defini-
tie van winstegalisatie intentie en gedrag centraal. De vraag of 
het gedrag van de directie ook daadwerkelijk resultaat heeft vinden 
zij niet van bepalende invloed voor de vraag of de onderneming een 
income smoother is. Dit kan leiden tot de ogenschijnlijke tegen-
stelling dat een onderneming met een min of meer egaal winstpatroon 
niet als egalisator wordt aangemerkt terwijl een andere onderneming 
met een sterk fluctuerend winstpatroon wel als winstegalisator 
wordt aangemerkt. Het centraal stellen van intentie en gedrag heeft 
tevens invloed op de empirische toetsing van de winstegalisatie 
hypothese. De intentie van de directie immers is moeilijk, zoniet 
onmogelijk te meten, slechts het gedrag en het resultaat daarvan 
zijn enigermate uit de voorhanden zijnde informatiebronnen. (o.a. 
gepubliceerde jaarverslagen) te destilleren. Dat is ook de reden 
waarom het gedrag en het resultaat daarvan centraal staat bij onze 
toetsing van de winstegalisatie hypothese. 
Beweegredenen voor winstegalisatie 
Bij de beweegredenen die bij de directie kunnen bestaan om tot een 
beleid van winstegalisatie over te gaan wordt onderscheid gemaakt 
tussen motieven gericht op externe gebruikers en motieven gericht 
op interne gebruikers van de f inanciële verslagen. (Beidleman1), 
Ronen en Sadan^)). 
Motieven gericht op externe gebruikers zijn de volgende: 
1. De v a r i a b i l i t e i t in de winst i s een signaal voor de mate van 
1) Beidleman, CR. (1973). 
2) Eckel, (1981). 
3) Hoogendoorn, drs. M.N. (1985). 
4) Ronen, J. en Sadan, S. (1981). 
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winstpatroon t e verminderen' (Hoogendoorn1))„ 
De d i r ec t i e zal u i t de werkelijke winstverwachting over een bepaal-
de t i jdshorizon een "normale", egale lange termijn winst-ontwikke-
l ing afleiden. Indien het verschil tussen de werkelijke winstver-
wachting en het , o .b.v. de egale ontwikkeling, gewenste winstniveau 
verminderd wordt d.m.v. egalisatiemaatregelen, i s er sprake van 










t gevolgen van egalisatiemaatregelen 
Ten aanzien van een beleid van winstegalisatie kunnen de volgende 
elementen onderscheiden worden: 
1. De intentie van de ondernemingsleiding; het gestelde doel. 
2. Het gedrag van de ondernemingsleiding; de genomen maatregelen 
teneinde het gestelde doel te realiseren. 
3. Het resultaat van het gedrag; de mate van doelrealisatie. 
1) Hoogendoorn, drs. M.N. (1985). 
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Naast bovenstaande ,. conclusie geldt dus ook dat ondernemingen 
waarvan, zonder stelselwijziging, de' r.e.v. lage**- is dan in 
voorgaand jaar, eerder geneigd zijn stelselwijzigingen met een 
materieel positief effect op de r.e.v. toe te passen dan onderne-
mingen met een gelijke of hogere r.e.v. dan in voorgaand jaar: 
Het statistisch verband is echter matig. 
- R.t.v. 
Niet s ignif icant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
- In t res t coverage r a t i o 
Niet s ignif icant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
- Solvabiliteit 
Niet significant op 556 niveau. HQ wordt niet verworpen. 
Ten aanzien van de drie laatste grootheden zijn de significantie 
percentages dermate hoog, dat niet valt te verwachten dat het ver-
volgonderzoek, dat ook de jaren 1983 en 1984 in de beschouwing 
zal betrekken, tot andere conclusies zal leiden. 
5.3. Egalisatie 
In de paragrafen 5.3.1 t/m 5.3.3 wordt een algemene ui teenzet t ing 
gegeven over het verschijnsel wins tegal i sa t ie . Paragraaf 5.3.4 
bevat de bespreking van enkele reeds verr ichte empirische 
onderzoekingen en het eigen empirisch onderzoek naar de r e l a t i e 
tussen s te lse lwi jz iging en (wins t )egal i sa t ie . 
5.3-1. Het begrip winstegalisatie (Income Smoothing) 
Winstegalisatie kan worden omschreven als 'het door de 
ondernemingsleiding nemen van maatregelen van reële of 
administratieve aard, welke ten doel hebben de fluctuaties in het 
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HQ : De kans op een stelselwijziging wanneer anders de grootheid 
in jaar t kleiner zou zijn dan in jaar t-1, is gelijk aan of 
kleiner dan de kans op een stelselwijziging wanneer de groot-
heid in jaar t groter dan of gelijk aan die in jaar t-1 zou 
zijn. 
H-| : De kans op een stelselwijziging wanneer anders de grootheid 
in jaar t kleiner zou zijn dan in jaar t-1, is groter dan de 
kans op een stelselwijziging wanneer de grootheid in jaar t 
groter dan of gelijk aan die in jaar t-1 zou zijn. 
De hypothese is éénzijdig geformuleerd omdat o.b.v. de boven-
genoemde resultaten uit reeds verrichte empirische onderzoekingen, 
aangenomen mag worden dat indien er een verband bestaat, dit 
verband positief zal zijn. 
De resultaten van de toetsing zijn, per grootheid, de volgende: 
(zie bijlage 3) 1). 
- Netto-winst 
Significant op 3% niveau. HQ wordt verworpen. 
Ondernemingen waarvan zonder s telselwijzigingen, de netto-winst 
lager i s dan in voorgaand jaar zijn dus eerder geneigd s t e l s e l -
wijzigingen met een material posi t ief effect op de netto-winst 
toe te passen dan ondernemingen met een geli jke of hogere ne t to -
winst dan in voorgaand j a a r . Het s t a t i s t i s c h verband i s echter 
matig. 
- R.e.v. 
Significant op 5% niveau. HQ wordt verworpen. 
1) Het populatietotaal wordt gevormd door 107 ondernemingen x 5 
jaar = 535 jaarrekeningen. Het werkelijk aantal bij de toetsing 
betrokken jaarrekeningen kan hiervan afwijken omdat de jaarreke-
ningen met in t-1 of niet gekwantificeerde stelselwijzigingen 
buiten beschouwing zijn gelaten. 
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uitspraak kunnen doen, indien hij alleen die ondernemingen die een 
stelselwijziging met een positief effect op de w,*p.a. hebben 
doorgevoerd, zou hebben geselecteerd. 
Dat stelselwijzigingen vooral doorgevoerd worden om de w.p.a. te 
verhogen, concludeerden zowel Cushing1) als Gosman reeds. 
Cushing's bevinding is, dat van de door hem gevonden stelselwijzi-
gingen met een materieel effect op de w.p.a., 76$ positief effect 
had. Gosman komt volgens Bremser bij zijn onderzoek tot een nog 
hogere score; hij noteerde 88$ stelselwijzigingen met een materieel 
positief effect op de w.p.a. Zoals in par. 4.2 reeds is vermeld, is 
uit ons onderzoek naar voren gekomen dat van de stelselwijzigingen 
met een materiële invloed op de netto-winst, 7^% een positief 
effect heeft gehad (zie tabel 11, p. ##). Onzes inziens is er geen 
bezwaar tegen om netto-winst en winst per aandeel in dit memorandum 
gelijk te schakelen, mede omdat er in de onderzochte periode bij de 
onderzochte ondernemingen slechts in geringe mate uitbreiding van 
het aandelenkapitaal plaatsvond. 
Eigen empirisch onderzoek 
Op grond van de uitkomsten van de onderzoekingen van Bremser, 
Cushing en Gosman is door ons onderzocht of er een verband bestaat 
tussen het zich voordoen van een grootheid met een ongunstiger 
omvang dan in het voorafgaande jaar, indien geen stelselwijziging 
wordt toegepast en het toepassen van een stelselwijziging met een 
positief effect op deze grootheid. De resultaten voor de onderzoch-
te ondernemingen zijn opgenomen in bijlage 3. 
Vervolgens is, uitgaande van een zekere representativiteit voor 
niet ter beurze genoteerde fondsen, nagegaan of dit ook statistisch 
relevante uitkomsten biedt. 
Dit wordt getoetst m.b.v. de volgende hypothese: 
1) Cushing, B.E. (1970). 
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nemingen die stelselwijzigingen toepassen hebben s ignif icant 
vaker in jaar t+2 een lagere w.p.a. t . o . v . jaar t -2 dan de 
andere groep ondernemingen. 
3. De groei in de w.p.a . . Getoetst wordt of het a l dan nie t 
posi t ief zijn van de mediaan in de groei van de w.p.a. over de 
5-jaarsperiode onafhankelijk i s van het f e i t of de ondernemingen 
stelselwijzigingen hebben doorgevoerd. Deze onafhankelijkheid 
b l i jk t niet t e bestaan; een s ignif icant groter aantal "changers" 
vertoonde een negatieve mediaan in de groei van de w.p.a. dan de 
"non-changers". 
4. Het rapporteren van een ver l ies in de 5-jaarsperiode. De 
hypothese luidt dat het rapporteren van een ver l ies in tenminste 
1 jaar onafhankelijk i s van het doorvoeren van een s t e l s e lw i j z i -
ging. Ook deze hypothese wordt verworpen; ondernemingen die een 
s te lse lwi jz iging doorvoerden blijken s ignif icant vaker één of 
meer verl iesjaren t e hebben gehad dan de "non-changers". 
Met behulp van bovenstaande hypothesen, die allen getoetst zijn met 
de Chi-kwadraat methode, bewijst Bremser dat de "changers" een 
significant slechter w.p.a.-patroon vertonen dan de "non-changers". 
Over het onderzoek van Bremser kan het volgende worden opgemerkt. 
Bremser rubriceert onder de "changers" ook die ondernemingen die 
een stelselwijziging met negatief effect op de w.p.a. hebben door-
gevoerd. Van de door Bremser gevonden stelselwijzigingen heeft nl. 
81% een positief effect op de w.p.a. en dus nog altijd 19% een 
negatief effect op de w.p.a.. Alhoewel Bremser niet de uitspraak 
doet dat ondernemingen die een slecht patroon in de w.p.a. verto-
nen, stelselwijzigingen met een p.ositief effect op de w.p.a. 
doorvoeren, kan naar de ratio worden gevraagd van het toepassen van 
een stelselwijziging met een negatief effect op de w.p.a. omdat in 
dit kader alleen stelselwijzigingen met een positief effect op de 
w.p.a. interessant zijn. Bremser had wellicht een duidelijker 
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Uit deze toetsingen kan de conclusie worden getrokken dat er wel 
een verband bestaat tussen de hoogte van de r.e.v. en het toepassen 
van stelselwijzigingen, maar niet tussen de hoogte van de overige 
grootheden en het toepassen van stelselwijzigingen. 
5.2. De relatieve hoogte van grootheden 
en het toepassen van stelselwijzigingen 
In par. 5.2.1 wordt verslag gedaan van een door Bremser verricht 
onderzoek betreffende de verschillen in winstkarakteristieken 
tussen een groep ondernemingen die gedurende de onderzoeksperiode 
stelselwijzigingen hebben toegepast en een groep ondernemingen die 
dit niet hebben gedaan. Par. 5.2.2. bevat het verslag van de eigen 
empirische toetsing betreffende het verband tussen de hoogte van 
een grootheid in relatie tot de hoogte in het voorgaande jaar 
enerzijds en het toepassen van stelselwijzigingen anderzijds. 
5.2.1. Reeds verricht empirisch onderzoek 
Bremser heeft onderzocht of de ondernemingen die stelselwijzi-
gingen toepassen een slechtere trend in de winst per aandeel -
(w.p.a.) vertonen dan de ondernemingen die geen stelselwijziging 
toepassen. "Slechter" beoordeelt hij aan de hand van 4 criteria: 
1. Het aantal jaren dat de onderneming een stijgende w.p.a. rappor-
teert. Hierbij blijkt dat er een significant verschil bestaat 
tussen de "changers" en de "non-changers". De groep ondernemin-
gen die geen stelselwijzigingen doorvoerden, vertoont een betere 
trend in de w.p.a. dan de groep ondernemingen die wel stelsel-
wijzigingen doorvoerden. 
2. De richting van de verandering in de w.p.a. over de 5-jaars-
periode. Voor beide groepen wordt nagegaan of de w.p.a. in jaar 
t+2 hoger of lager is dan in jaar t-2. Ook hier blijkt er een 
significant verschil tussen beide groepen te bestaan; de onder-
35 
H-| : De kans op een s te lselwijz iging met een materieel posi t ief 
effect bi j het verkeren in eën lage ra t io -k lasse i s groter dan 
die b i j het verkeren in een hoge r a t i o -k l a s se . 
De hypothese i s éénzijdig geformuleerd omdat op grond van de 
onderzoekingen van Bremser en Schwartz'aangenomen mag worden dat 
een eventueel verband posdtief zal z i jn . 
Deze hypothese i s niet alleen getoets t voor de r . e . v . , maar ook 
voor de r . t . v . , de so lvab i l i t e i t ' en de i . c . r . . 
Toetsing geeft per grootheid de volgende resu l ta ten : (zie bijlage 
2)D 
- Rentabiliteit van het eigen vermogen 
Significant op 5% niveau. HQ wordt verworpen. 
De nulhypothese wordt zelfs op een significantieniveau van \% nog 
verworpen. Er bestaat dus waarschijnlijk een vrij sterk positief 
verband tussen het verkeren in een lage rentabiliteitsklasse (̂  
5%) en het toepassen van stelselwijzigingen met een materieel 
positief effect op de r.e.v. 
De conclusie luidt dat ondernemingen die een r.e.v. van 5% of 
minder behalen, waarschijnlijk eerder geneigd zijn stelselwijzi-
gingen met een materieel positief effect op de r.e.v. toe te 
passen dan ondernemingen met een hogere r.e.v. dan 5%. 
- Rentabiliteit van het totaal vermogen 
Niet significant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
- So lvab i l i t e i t 
Niet s ignif icant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
- In t res t coverage r a t i o 
Niet s ignif icant op 5% niveau. HQ wordt niet verworpen. 
1) Het populat ietotaal wordt gevormd door 107 ondernemingen x 5 
jaar = 535 jaarrekeningen. Het werkelijk aantal bij de toets ing 
betrokken jaarrekeningen kan hiervan afwijken omdat de j a a r -
rekeningen met in t-1 of niet gekwantificeerde s t e l s e l -
wijzigingen buiten beschouwing zijn gelaten. 
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karakteristieken van beide groepen tegenover elkaar zet. Het onder 
zoek is enerzijds gericht op de trend in de winst per aandee. 
(verder: w.p.a.) en anderzijds op de rentabiliteit van het eigen 
vermogen. De uitkomsten van het onderzoek betreffende de trend in 
de w.p.a. komen in par 5.2.1. aan de orde. 
Bremser heeft onderzocht of de ondernemingen die stelselwijzigingen 
hebben doorgevoerd een significant lagere r.e.v. vertonen dan de 
ondernemingen die geen stelselwijzigingen hebben doorgevoerd. 
Hiertoe berekent hij de gemiddelde jaarlijkse r.e.v. van de twee 
groepen in het tijdvak 1965 tot 1970. 
Op basis van de tekentoets, komt hij tot de conclusie dat de groep 
"changers" een significant lagere r.e.v. vertoont dan de groep 
"non-ehangers". 
Schwartz^) komt in zijn onderzoek tot de conclusie dat onder-
nemingen die een groter risico van insolventie hebben eerder ge-
neigd zijn stelselwijzigingen met een positief effect toe te passen 
dan andere ondernemingen. 
5.1.2. Eigen empirisch onderzoek 
Wij hebben onderzocht of er ook in de Nederlandse situatie verband 
bestaat tussen de hoogte van de rentabiliteit van het eigen vermo-
gen en het toepassen van stelselwijzigingen. Ons onderzoek had in 
de eerste plaats betrekking op de ter beurze genoteerde fondsen. 
De uitkomsten zijn opgenomen in tabellen in bijlage 2. Daarnaast 
is, uitgaande van de veronderstelling van een zekere representati-
viteit, de volgende hypothese opgesteld: 
HQ : De kans op een stelselwijziging met een materieel positief 
effect bij het verkeren in een lage ratio-klasse is gelijk aan 
of kleiner dan die bij het verkeren in een hoge ratio-klasse. 
1) Schwartz, K.B. (1982). 
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bij tracht de ondernemingsleiding te grote afwijkingen van een 
.gens een bepaald verwachtingsmodel berekend niveau in bijvoor-
ield de netto-winst, via stelselwijzigingen te voorkomen. Het 
oetreft hier het verschijnsel van egalisatie. Uit de Amerikaanse 
literatuur blijkt dat veel onderzoek is verricht naar egalisatie en 
wel specifiek naar egalisatie van de winst. 
Bij ons onderzoek naar egalisatie is niet alleen egalisatie van de 
netto-winst onderzocht maar ook egalisatie van de rentabiliteit van 
het eigen vermogen en de rentabiliteit van het totaal vermogen. 
Het verschijnsel egalisatie en de toetsing betreffende egalisatie 
en het toepassen van stelselwijzigingen worden in paragraaf 5.3 
behandeld. 
De absolute hoogte van de grootheden 
en het toepassen van stelselwijzigingen 
In par. 5.1.1 wordt verslag gedaan van een door Bremser verricht 
onderzoek betreffende het verschil in hoogte van de r.e.v. van een 
groep ondernemingen die gedurende de onderzoeksperiode stelselwij-
zigingen hebben toegepast en de r.e.v. van een groep ondernemingen 
die geen stelselwijzigingen hebben toegepast. Par. 5.1.2 bevat het 
verslag van de eigen empirische toetsing betreffende het verband 
tussen de absolute hoogte van een grootheid en het toepassen van 
stelselwijzigingen. 
Reeds verricht empirisch onderzoek 
Bremser1> heeft in 1975 een onderzoek gedaan naar de karakteris-
tieken van ondernemingen die stelselwijzigingen toepassen. Zijn 
onderzoek betreft 80 ondernemingen die in de periode 1965 tot 1970 
stelselwijzigingen doorvoerden en 80 ondernemingen die in deze 
periode geen stelselwijzigingen doorvoerden, waarbij hij de winst-
1) Bremser, W.G. (1975). 
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Deze intentie kan voortkomen uit verschillende achterliggende 
motieven, zoals de wens om de aandeelhouder tevreden te stellen of 
om het tantième dat de directie geniet minimaal op eenzelfde niveau 
te handhaven. 
De moeilijkheid is nu dat, terwijl het onderzoek eigenlijk de 
Intenties en achterliggende motieven betreft, in feite siechts het 
informatiegedrag wordt onderzocht. Nagegaan wordt of een stelsel-
wijziging wordt toegepast of niet. Over de aanleiding tot dat 
gedrag kan men dan op basis van dit onderzoek dan ook geen stellige 
uitspraken doen. 
In dit hoofdstuk wordt verslag gedaan van de toetsing of uit de 
literatuur bekende intenties daadwerkelijk een rol kunnen hebben 
gespeeld bij de toepassing van stelselwijzigingen. Het onderzoek 
heeft zich hierbij gericht op het vinden van verbanden tussen de 
hoogte en ontwikkeling van de onderzochte grootheden en het 
toepassen van stelselwijzigingen. 
Zo is het mogelijk dat de ondernemingsleiding in de absolute hoogte 
van een grootheid aanleiding vindt om stelselwijzigingen toe te 
passen. Indien grootheden als de rentabiliteit van het eigen of 
totaal vermogen zich op een laag niveau bevinden kan de onder-
nemingsleiding trachten deze grootheden via stelselwijzigingen te 
verhogen. In paragraaf 5.1 wordt verslag gedaan van de toetsing van 
dit mogelijke verband. 
De hoogte van een grootheid in een bepaald jaar in vergelijking met 
de hoogte van die grootheid in het voorgaande jaar kan ook een rol 
spelen bij het toepassen van stelselwijzigingen. Dreigt bijv. de 
netto-winst in een bepaald jaar onder het niveau van de netto-winst 
in het voorgaande jaar te blijven, dan kan de onderneming hierin 
aanleiding vinden om een stelselwijziging toe te passen. Door 
middel van deze wijziging kan getracht worden de netto-winst 
positief te beïnvloeden. Paragraaf 5.2 bevat het verslag van de 
toetsing van dit mogelijke verband. 
Een derde te toetsen verband betreft het mogelijk streven van de 
ondernemingsleiding haar een egale ontwikkeling van een grootheid. 
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Motieven voor het toepassen van stelselwijzigingen 
Indien de ondernemingsleiding overgaat tot wijziging in het tot dat 
moment toegepaste stelsel zal daar een bepaald motief aan ten 
grondslag liggen. 
Hoogendoorn^' noemt de volgende motieven voor het toepassen van 
stelselwijzigingingen aanvaardbaar: 
1. Het navolgen van of het vooruitlopen op wet- en regelgeving, dan 
wel het navolgen van jurisprudentie, 
2. Het navolgen van door andere ondernemingen gevolgde stelsels. 
3» Het navolgen van door bedrijfseconomen gehuldigde opvattingen 
4. Het aanpassen aan veranderde omstandigheden. Volgens Hoogendoorn 
ligt dit echter op het raakvlak van stelselwijziging en schat-
tingswijziging; niet iedere aanpassing zal als stelselwijziging 
moeten worden aangemerkt. 
5. De wens tot uitgebreidere informatieverschaffing. 
Deze motieven acht hij een uitwerking van het volgende grondmotief: 
een verbetering van het inzicht in de jaarrekening opdat het vormen 
van een verantwoord oordeel beter mogelijk is. 
Als onaanvaardbaar motief noemt Hoogendoorn -het misleiden van 
gebruikers van jaarrekeningen. Misleiding van gebruikers van jaar-
rekeningen dient volgens deze auteur ondervangen te worden door 
wettelijke voorschriften en controle op de naleving daarvan (o.a. 
door de controlerend accountant). 
Afgezien van het aanvaardbaar zijn van stelselwijzigingen, speelt 
de timing van stelselwijzigingen een rol. Indien een stelselwijzi-
ging volgens de geldende normen aanvaardbaar is, heeft de onder-
nemingsleiding de vrijheid het moment waarop de stelselwijziging 
wordt toegepast zelf te bepalen. De stelselwijziging kan dan toege-
past worden in een jaar waarin dit voor de onderneming een gunstig 
effect heeft. De ondernemingsleiding kan dus de ter beschikking 
staande beleidsruimte benutten, met de intentie, het beeld dat de 
gebruiker via de jaarrekening van de onderneming krijgt, positief 
te beïnvloeden. 
1) Drs. M.N. Hoogendoorn (1984). 
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Tabel 12 
Ondernemingen zonder, respectievelijk met 
minimaal 1 stelselwijziging per bedrijfstak 
ondernemingen 
bedrijfstakken 
voedings- en genotmiddelenind. 
textiel- kleding- en lederw.ind. 
houtveredel., papier- en kartonind. 









zonder stelsel- met minimaal 
wijzigingen 1 stelsel-
wijzij ging 
werke- ver- # werke-- ver-
lijk wacht lijk wacht 
4 3 14 15 
1 2 8 7 
1 1 6 6 
4 2 5 7 
2 2 7 7 
1 2 12 11 
1 1 5 5 
3 2 10 11 
1 1 4 4 
0 2 11 9 
1 1 6 6 
totaal 19 19 88 88 
E ondernemingen zonder st.w. 
* Verwachting = 
populatietotaal 
x aantal ondernemingen 
in de bedrijfstak 
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Afgezien van de current-ratio overtreffen bij alle variabelen de 
materieel positieve stelselwijzigingen de materieel negatieve in 
aantal. Bij de netto-winst, de rentabiliteit van het eigen 
vermogen, de rentabiliteit van het totale vermogen en de intrest 
coverage ratio is dat zelfs in ruime mate het geval. 
Tevens overtreffen de niet-materiële positieve stelselwijzigingen 
de niet-materiële negatieve stelselwijzigingen voor alle variabe-
len, m.u.v. het eigen vermogen en de solvabiliteit. 
Resumerend kan gesteld worden dat de onderzochte ondernemingen 
stelselwijzigingen veelal zijn toegepast op momenten dat dit een 
positieve invloed op de onderzochte grootheden had. 
Stelselwijzigingen per bedrijfstak 
De ondernemingen zijn t.b.v. een bedrijfstakvergelijking ingedeeld 
in bedrijfstakken. Uitgangspunt voor het onderscheid in bedrijfs-
takken is geweest de indeling volgens de Macro-economische Verken-
ningen. De ondernemingen zijn ingedeeld naar de belangrijkste 
activiteiten. 
Uit het volgende overzicht blijkt het aantal ondernemingen zonder, 
resp. het aantal ondernemingen met minimaal één stelselwijziging 
per bedrijfstak. 
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Bij de bepaling van de omvang van het effect van stelselwijzigingen 
op de grootheden is onderscheid gemaakt naar de "materialiteit" van 
de stelselwijzigingen. Dit, omdat bij een onderzoek naar de moge-
lijke motieven voor het toepassen van stelselwijzigingen, de qua 
omvang belangrijke stelselwijzigingen gescheiden dienen te worden 
van de qua omvang onbelangrijke stelselwijzigingen. Deze laatste 
worden, naar wij veronderstellen vanwege het geringe effect op de 
grootheden, niet toegepast om deze te beïnvloeden. De gehanteerde 
criteria t.a.v. de materialiteit zijn reeds in hoofdstuk 3 uiteen-
gezet. Het aantal stelselwijzigingen met invloed op de variabelen 
uitgesplitst naar de materialiteit blijkt uit het volgende 
overzicht. 
Tabel 11 
Materialiteit van de stelselwijzigingen 
stelselwijzigingen 
niet gekwan-
materieelmaterieelnon-mat. non-mat. tificeerd of totaal 
positief negatief positief negatief kwantificeer-
effect effect effect effect baar effect 
grootheden aantal % aantal % aantal % aantal % aantal % aantal % 
1) 
eigen vermogen 14 20 8 11 17 24 20 29 11 16 70 100 
netto-winst 37 33 13 11 20 18 12 11 30 27 112 100 
i n t r . cov. r a t i o 23 19 6 5 35 30 21 18 33 28 118 100 
current r a t i o 7 9 10 12 27 34 20 25 16 20 80 100 
ren t . eigen verm. 45 32 19 14 27 19 15 11 34 24 140 100 
ren t . t o t . verm. 41 22 25 14 41 22 32 18 43 24 182 100 
s o l v a b i l i t e i t 24 17 22 15 33 23 40 28 25 17 144 100 
' percentage van het aantal stelselwijzigingen met invloed op de betref-
fende grootheid 
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Ondernemingen passen dus stelselwijzigingen die in beginsel zowel 
een positief als negatief effect kunnen hebben voornamelijk toe op 
het moment dat dit een positief effect heeft. 
Als we het totaal van de stelselwijzigingen waarvan het effect ge-
kwantificeerd of kwantificeerbaar is bezien blijkt dat bij alle 
grootheden behoudens bij de solvabiliteit meer stelselwijzigingen 
met positief effect op de grootheden voorkomen dan 
stelselwijzigingen met negatief effect. 
Tabel 10 
Effecten van gekwantificeerde of kwantificeerbare stelselwijzi-
gingen 
gekwantificeerde of kwantificeerbare 
stelselwijz ig ingen 
positief effect negatief effect 
grootheden aantal % aantal % 
eigen vermogen 31 53 28 47 
netto-winst 57 70 25 30 
intrest coverage ratio 58 68 27 32 
current ratio 34 57 30 43 
rentab, eigen vermogen 72 68 34 32 
rentab. totaal vermogen 82 59 57 41 
solvabiliteit 57 48 62 52 
Stelselwijzigingen met een positief effect op de netto-winst, de 
'rentabiliteit eigen vermogen' en de 'interest coverage ratio' 
overtreffen de stelselwijzigingen met een negatief effect op de 
respectieve grootheden zelfs in ruime mate; ± 70 % van de 
wijzigingen heeft een positief effect op deze grootheden. 
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spellen, is de richting bij stelselwijzigingen met effect op het 
eigen vermogen en de solvabiliteit vaker negatief dan positief. Bij 
de 'rentabiliteit totaal vermogen' en de 'current ratio' zijn er 
ongeveer evenveel stelselwijzigingen met een positief effect, als 
met een negatief effect, terwijl bij de 'netto-winst', de 'interest 
coverage ratio' en de 'rentabiliteit eigen vermogen' de richting 
vaker positief dan negatief is. 
Wanneer ook de stelselwijzigingen die "beide" effecten kunnen 
hebben, in de beschouwing betrokken worden; blijkt dat bij deze 
stelselwijzigingen de richting van het effect in werkelijkheid 
vaker positief dan negatief is; 
Tabel 9 
Werkelijk effect van stelselwijzigingen met "beide" effecten 











grootheden aantal *1> aantal aantal 
eigen vermogen 
netto-winst 
intrest coverage ratio 
current ratio 
rentab. eigen vermogen 
rentab. totaal vermogen 
solvabiliteit 
16 52 10 32 5 16 
29 54 11 20 14 26 
29 50 13 22 16 28 
15 41 10 27 12 32 
34 47 20 27 19 26 
40 45 23 26 26 29 
25 38 24 37 16 25 
1) percentage van het aantal stelselwijzigingen met invloed op de 
betreffende grootheid. 
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iet bij iedere s te lselwijz iging i s vooraf te zeggen wat het u i t -
indelijk effect op b.v. de netto-winst zal z i jn . Een goed voor-
aeld hiervan i s stelselwijzigingen betreffende de verwerking van 
Dersverschillen/vreemde valuta. Aangezien de koersen van vreemde 
aluta zowel kunnen s t i jgen a ls dalen, i s vooraf niet t e zeggen of 
at niet meer verwerken van koersverschillen via het resu l taa t een 
Dsitief of negatief effect op de netto-winst zal hebben. 
abel 8 
ffecten van de stelselwijzigingen 
stelselwijzigingen 
rootheden 





ntrest coverage ratio 
urrent ratio 
entab. eigen vermogen 










 effect kan zijn 
zowel positief 
als negatief 
% aantal % 
23 33 31 44 
21 19 54 48 
22 19 58 49 
23 29 37 46 
27 19 73 52 
44 24 89 49 
47 33 65 45 
' percentage van het aantal stelselwijzigingen met invloed op de 
betreffende grootheid. 
pmerkelijk is dat bij iedere grootheid in ongeveer 50% van de 
evallen vooraf niet valt te zeggen wat de richting van het effect 
an de stelselwijziging zal zijn. Bij de stelselwijzigingen waar-
ij de richting van het effect op de grootheid wèl valt te voor-
24 
4.1.3. Motivering 
Van de vermelde stelselwijzigingen zijn er 87 (56? van het aantal 
vermelde stelselwijzigingen) gemotiveerd. Bij de motivering van de 
stelselwijzigingen wordt gerefereerd aan: 
Tabel 7 
Motivering van de stelselwijzigingen 
het vereiste inzicht van art. 308 Titel 6 Boek 2 B.W. 
zich ontwikkelende opvattingen over de jaarrekening 
internationale regelgeving 
beschouwingen/Richtlijnen Tripartite Overleg 
uitspraken Ondernemingskamer 




Uit de gegeven motiveringen blijkt dat het hier deels vrijwillige, 
deels door wetgeving, andere regelgeving of jurisprudentie opgeleg-
de, stelselwijzigingen betreft. Een voorbeeld van een veel voorko-
mende niet vrijwillige (non-discretionary) stelselwijziging is de 
andere behandeling van vreemde valuta (zie paragraaf 4.1.2.). De 
onder "overig" opgenomen motiveringen betreffen specifieke motive-
ringen. 
4.2 Effecten van de stelselwijzigingen op de grootheden 
Per stelselwijziging is onderzocht wat de richting van het effect 
van de wijziging op de onderzochte grootheden kan zijn (positief, 











Rubricering van de stelselwijzigingen 
aantal 
grondslagen voor waardering en resultaatbepaling: 
- koersverschillen/vreemde valuta 
- deelnemingen 
- vaste activa 
- vlottende activa/voorraden 
- schattingsmethoden 
- nominale/contante waardering van posten 
- overig 
regels voor presentat ie van gegevens: 
- behandeling W.I.R. 
- compensatie/decompensatie van posten 

















Er zijn vrij veel stelselwijzigingen geweest betreffende de verwer-
king van koersverschillen/vreemde valuta. Voor een groot deel zijn 
dit wijzigingen geweest waardoor koersverschillen op deelnemingen 
niet langer via het resultaat verwerkt worden maar via het vermo-
gen. Dit stond onder invloed van internationale regelgeving, met 
name SFAS52 en IAS21. Van de laatste was in de onderzochte periode 
een exposure draft beschikbaar. 
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geringe effect op de onderzochte grootheden in ons onderzoek als 
niet materieel zijn aangemerkt. 
20 stelselwijzigingen die op grond van het in omvang belangrijke 
effect op de onderzochte grootheden wel voor vermelding in aanmer-
king zouden komen zijn niet vermeld. Hieruit behoeft niet direct de 
conclusie te worden getrokken dat in de betreffende gevallen niet 
aan het wettelijke vereiste van vermelding is voldaan. Dit geldt 
immers alleen voor de gevallen waarin de stelselwijziging een 
materieel effect heeft op vermogen of resultaat. In 7 gevallen 
blijkt dat de stelselwijziging niet is vermeld, terwijl zij op 
vermogen of resultaat een materiële invloed heeft. De stelselwijzi-
gingen waarvan onbekend is of zij van belang zijn, zijn stelselwij-
zigingen waarvan de kwantitatieve omvang onbekend, is. Deze stelsel-
wijzigingen kunnen zowel een niet materiële als een materiële. 
omvang hebben. 
4.1.2. Rubricering 
Om een overzicht te krijgen terzake van welke grondslagen en regels 
van stelsel is gewijzigd, zijn de stelselwijzigingen onderverdeeld 
in een aantal rubrieken, die qua indeling overeenstemmen met de 
indeling van "het geheel van grondslagen en regels voor het opstel-




Invloed van de vermelde stelselwijzigingen 
aantal 
vermelde stelselwijzigingen met materiële 
invloed op: 
- één grootheid 19 
- twee grootheden 10 
- drie grootheden 25 
- vier grootheden 22 
- vijf of meer grootheden 12 
vermelde stelselwijzigingen met materiële 
invloed op één of meer grootheden 88 
Voor alle stelselwijzigingen tesamen kan het volgende overzicht 
worden opgesteld. 
Tabel 5 
Vermelding en materialiteit van de stelselwijzigingen 
materieel niet onbekend totaal 
materieel 
aantal % aantal % aantal % aantal % 
vermelde stelsel-
wijzigingen 88 41 54 25 13 6 155 72 
niet vermelde 
stelselwijzigingen 20 9 21 10 18 9 59 28 
totaal 108 50 75 35 31 15 214 100 
Uit deze tabel kan worden geconcludeerd dat de onderzochte onderne-
mingen 54 stelselwijzigingen vermeld hebben die op grond van het 
